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ABSTRAKT 
Bakalářská práce se zabývá problematikou finančních ukazatelů společnosti ELKOV 
elektro a.s. Tato práce je zaměřena na použití analýzy vybraných finančních ukazatelů, 
které hodnotí finanční zdraví podniku a statistických nástrojů, pomocí kterých je určen 
jejich vývoj. Cílem práce je posouzení stávající situace společnosti  
a z nalezených pesimálních hodnot a vývoje určit vhodná řešení, která by vedla ke 
zlepšení finanční situace společnosti.  
 
ABSTRACT 
This thesis deals with the problems of the current financial indicators of the company 
ELKOV elektro a.s. This work focuses on the use of analysis of selected financial 
indicators that assess the financial health of the company and statistical tools with which 
their development is determinated. The aim of the work is to assess the current situation 
of the company and identify appropriate solutions from unfavorable values  
and development that would improve the financial situation of the company. 
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ÚVOD 
Analýza finančních ukazatelů společnosti je velice důležitá součást při sledování 
finančního zdraví podniku. Pokud se k této analýze připojí proložení těchto dat pomocí 
regresní analýzy a časových řad, vznikne prognóza vývoje těchto ukazatelů, tedy to, 
jaký je očekávaný vývoj v dalších letech. Tyto prognózy vývoje ovšem platí jen pouze 
tehdy, pokud zůstanou zachovány stejné podmínky, které byly ve sledovaném období. 
Jelikož je téměř nemožné, aby byly zachovány vždy naprosto stejné podmínky, 
hovoříme tedy o odhadu vývoje ukazatelů do dalších let. 
 
Tato bakalářská práce se zabývá analýzou finančních ukazatelů společnosti ELKOV 
elektro a.s. Jedná se o vybrané finanční ukazatele, při jejichž výpočtu se bude vycházet 
především z účetních výkazů, které tato společnost poskytla. 
 
Práce obsahuje teoretickou část, ve které jsou popsány vybrané finanční ukazatele, 
které lze vypočítat z poskytnuté Rozvahy a Výkazu zisků a ztrát za období 2008-2013. 
Součástí teorie jsou i statistické metody, které slouží pro predikci vývoje vybraných 
ukazatelů. Nedílnou součástí této práce je samotná analýza ukazatelů s využitím 
statistických metod. Třetí část se skládá z vlastního návrhu řešení, který čerpá 
z výsledků analýzy ukazatelů.  
 
Součástí bakalářské práce je soubor MS Excel, ve kterém je vytvořen program za 
pomoci programovacího jazyku VBA (Visual Basic for Application). Program využívá 
zadané účetní výkazy a je určen pro zpracování a výpočet finančních ukazatelů a jejich 
predikce pro libovolně zvolený rok. V programu je možné využít i zobrazení 
spojnicového grafu konkrétních ukazatelů. 
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CÍLE PRÁCE, METODY A POSTUPY ZPRACOVÁNÍ 
Cíle práce 
Cílem této bakalářské práce je pomocí přístupu finanční analýzy a analýzy časových řad 
zhodnotit vybrané finanční ukazatele společnosti ELKOV elektro a.s. za období  
2008-2013. Následně pak navrhnout řešení pro ty ukazatele, které se budou nacházet 
pod doporučenými hodnotami nebo budou vykazovat takový vývoj, který by mohl tyto 
ukazatele dostat pod tyto hodnoty.  
Metody a postupy zpracování 
V teoretické části práce jsou rozepsány všechny použité ukazatele finanční analýzy po 
teoretické stránce, ve které je uvedeno, k čemu se daný ukazatel používá. U každého 
ukazatele je uveden i jeho vzorec. Dále se teorie zabývá statistickými metodami, které 
jsou využity v druhé části práce. 
Praktická část v úvodu představuje společnost ELKOV elektro a.s. Následně je zde 
představen program, který je vytvořen pro potřeby společnosti. Obsahuje přehledně 
znázorněné výsledky analýz, a pomocí něj lze predikovat další vývoj vybraných 
ukazatelů. Na představení programu navazují výpočty vybraných ukazatelů, které 
zkoumají finanční situaci, ze které se odvíjí následná predikce vývoje této firmy. 
V závěru praktické části je zpracované zhodnocení dosažených výsledků. 
Poslední část se zabývá návrhem vhodných opatření pro ty ukazatele, jejichž hodnoty se 
nenachází v doporučených mezích, nebo vykazují takový vývoj, který by mohl ohrozit 
chod firmy.  
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1 TEORETICKÁ VÝCHODISKA 
Tato část je rozdělena na finanční teorii a statistickou teorii. Finanční teorie obsahuje 
analýzu stavových ukazatelů, rozdílových ukazatelů, poměrových ukazatelů a analýzu 
soustav ukazatelů. Statistická teorie zahrnuje časové řady a regresní analýzu.  
1.1 Finanční teorie 
Finanční analýza slouží ke komplexnímu zhodnocení finanční situace podniku. Pomáhá 
odhalit, zda je podnik dostatečně ziskový, zda využívá efektivně svých aktiv, zda má 
vhodnou kapitálovou strukturu, zda je schopen včas splácet své závazky a další 
významné skutečnosti (1). 
 
Hlavním smyslem finanční analýzy je připravit podklady pro kvalitní rozhodování  
o fungování podniku. Účetnictví předkládá do určité míry přesné hodnoty peněžních 
údajů, které se však vztahují pouze k jednomu časovému okamžiku, aby tyto údaje 
mohly být využity pro hodnocení finančního zdraví podniku, musí se podrobit finanční 
analýze (2). 
 
Finanční analýzu podniku můžeme rozdělit do dvou oblastí: 
 Externí finanční analýza – tato analýza vychází ze zveřejňovaných a jiným 
způsobem veřejně dostupných finančních, zejména účetních informací. 
 Interní finanční analýza – při tomto druhu analýzy jsou analytikovi k dispozici 
veškeré údaje z informačního systému podniku (finanční účetnictví, manažerské 
nebo vnitropodnikové účetnictví, podnikové kalkulace, apod.) (3). 
 
Zdroje informací pro finanční analýzu 
1) Účetní výkazy  
„Účetní výkazy zachycují pohyb podnikových financí ve všech jejich podobách a ve 
všech fázích podnikové činnosti.“ (3, s. 22). 
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Účetní výkazy můžeme rozdělit do dvou základních částí: 
 Finanční účetní výkazy – externí výkazy, protože poskytují informace 
zejména externím uživatelům, dávají přehled o stavu a struktuře majetku, 
zdrojích krytí, tvorbě a užití výsledku hospodaření a také o peněžních tocích. 
 Vnitropodnikové účetní výkazy – vycházejí z vnitřních potřeb každé firmy, 
tyto informace vedou ke zpřesnění výsledků finanční analýzy, protože se 
jedná o výkazy, které mají častější frekvenci sestavování a umožní vytváření 
podrobnějších časových řad (2). 
 
Základní druhy účetních výkazů: 
a) Rozvaha – udává pohled na majetkovou a finanční strukturu podniku. Na 
straně aktiv dává přehled o výši a struktuře majetku, na straně pasiv  
o způsobu financování tohoto majetku. 
b) Výkaz zisků a ztrát – ukazuje, jakého výsledku hospodaření společnost 
dosáhla za sledované nebo minulé období. Výsledek hospodaření představuje 
rozdíl mezi výnosy a náklady bez ohledu na to, zda vznikají skutečně reálné 
peněžní příjmy nebo výdaje. 
c) Cash flow – udává reálné peněžní příjmy nebo výdaje. Tento výkaz je 
důležitý pro finanční řízení podniku, zejména z důvodu udržení jeho platební 
schopnosti (1). 
 
2) Výroční zpráva 
Výroční zpráva slouží jak k informaci vlastníků podniku, tak ostatních externích 
uživatelů účetních informací (investoři, věřitelé, dodavatelé a odběratelé, aj.). 
Výroční zprávu vyhotovují všechny účetní jednotky, které mají povinnost ověření 
účetní závěrky auditorem (3). 
 
3) Prospekty cenných papírů 
Prospekt cenného papíru je dalším důležitým informačním zdrojem pro finančního 
analytika. Prospekt cenného papíru je však jako informační zdroj omezen a týká se 
pouze těch subjektů, které mají své akcie, dluhopisy nebo podílové listy 
obchodovány na hlavní a vedlejším trhu Burzy cenných papírů v Praze (3). 
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4) Další veřejně dostupné zdroje informací 
Mezi další zdroje informací patří tzv. roční zpráva, kterou jsou povinni zpracovávat 
a uveřejňovat emitenti veřejně obchodovatelných papírů (3). 
 
Metody finanční analýzy 
K základním metodám, které se při finanční analýze využívají, patří: 
 Analýza stavových (absolutních) ukazatelů 
o Horizontální analýza (analýza trendů). 
o Vertikální analýza (procentní analýza). 
 Analýza rozdílových ukazatelů 
o Analýza čistého pracovního kapitálu. 
o Analýza čistých pohotových prostředků. 
o Analýza čistých peněžně pohledávkových fondů. 
 Analýza poměrových ukazatelů 
o Analýza ukazatelů likvidity. 
o Analýza ukazatelů aktivity. 
o Analýza ukazatelů rentability. 
o Analýza ukazatelů zadluženosti. 
 Analýza soustav ukazatelů 
o Altmanův bankrotní model. 
o Index IN (3). 
1.1.1 Analýza stavových (absolutních) ukazatelů 
Pokud účetní výkazy obsahují údaje, které lze přímo použít pro analýzu, mluvíme  
o absolutních ukazatelích. Absolutní ukazatele se využívají zejména k analýze 
vývojových trendů (horizontální analýza) a k procentnímu rozboru komponent 
(vertikální analýza) (1). 
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 Horizontální analýza 
Zabývá se porovnáním změn položek jednotlivých výkazů v časové posloupnosti. 
Vypočítává se absolutní výše změn a její procentní vyjádření k výchozímu roku (1). 
 
        
                             
                 
      (1.1) 
 
 Vertikální analýza 
Zabývá se vnitřní strukturou absolutních ukazatelů, někdy se označuje jako analýza 
komponent. Jde o souměření jednotlivých položek základních účetních výkazů 
k celkové sumě aktiv či pasiv. Tato metoda usnadňuje srovnatelnost účetních výkazů 
s předchozím obdobím a ve své podstatě ulehčuje komparaci analyzovaného podniku 
s jinými firmami v tomtéž oboru podnikání. Posuzujeme jak strukturu aktiv (informuje 
nás o tom, do čeho firma investovala svěřený kapitál a do jaké míry byla při investičním 
procesu zohledňována výnosnost), tak strukturu pasiv (ukazuje nám, z jakých zdrojů byl 
majetek pořízen) (2). 
 
Vertikální analýza spočívá ve vyjádření jednotlivých položek účetních výkazů jako 
procentního podílu k jediné zvolené základně položené jako 100%. Pro rozbor rozvahy 
je obvykle za základnu zvolena výše aktiv nebo pasiv, pro rozbor výkazu a ztráty 
velikost celkových výnosů nebo nákladů (1). 
1.1.2 Analýza rozdílových ukazatelů 
Rozdílové ukazatele slouží k analýze a řízení finanční situace podniku s orientací  
na jeho likviditu (1). 
 
Mezi rozdílové ukazatele patří:  
 Čistý pracovní kapitál. 
 Čisté pohotové prostředky. 
 Čistý peněžně pohledávkový fond. 
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Čistý pracovní kapitál (ČPK) 
ČPK patří k nejvýznamnějším rozdílovým ukazatelům. Má-li být podnik likvidní, musí 
mít potřebnou výši relativně volného kapitálu, tzn. přebytek krátkodobých likvidních 
aktiv nad krátkodobými zdroji. Čistý pracovní kapitál představuje tu část oběžného 
majetku, která je financována dlouhodobým kapitálem (1). 
 
                                        . (1.2) 
 
 Čisté pohotové prostředky (ČPP) 
ČPP určují okamžitou likviditu právě splatných krátkodobých závazků. Zahrnujeme-li 
do peněžních prostředků pouze hotovost a zůstatek na běžném účtu, jde o nejvyšší 
stupeň likvidity. Mezi pohotové peněžní prostředky se zahrnují i krátkodobé cenné 
papíry a krátkodobé termínované vklady, protože jsou v podmínkách fungujícího 
kapitálového trhu rychle přeměnitelné na peníze (1). 
 
                                                        . (1.3) 
 
Čistý peněžně pohledávkový fond (ČPPF) 
Představuje určitý kompromis, tedy střední cestu mezi ČPK a ČPP. Je konstruovaný tak, 
že vedle pohotových prostředků a jejich ekvivalentů zahrnuje do oběžných aktiv také 
krátkodobé pohledávky (bez nevymahatelných) (4). 
 
                                                            (1.4) 
  
1.1.3 Analýza poměrových ukazatelů 
Poměrové ukazatele jsou nejčastěji používaným rozborovým postupem k účetním 
výkazům z hlediska využitelnosti. Poměrový ukazatel se vypočítá jako poměr jedné 
nebo několika účetních položek základních účetních výkazů k jiné položce, nebo 
k jejich skupině (2). 
 
V praxi se nejčastěji využívají ukazatele likvidity, rentability, aktivity a zadluženosti 
(1). 
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 Ukazatele likvidity 
Likvidita vyjadřuje schopnost podniku hradit své závazky. Podle toho, jakou míru 
jistoty požadujeme od tohoto měření, dosazujeme do čitatele majetkové složky s různou 
dobou likvidnosti (1).  
 
Likvidita je tedy důležitá z hlediska finanční rovnováhy firmy, protože pouze 
dostatečně likvidní podnik je schopen dostát svým závazkům. Pokud je ale likvidita 
příliš vysoká, je to nepříznivý jev pro vlastníky podniku, neboť finanční prostředky jsou 
vázány v aktivech, která nepracují ve prospěch výrazného zhodnocování finančních 
prostředků. Je tedy potřeba hledat vyváženou likviditu, která zaručí, jak dostatečné 
zhodnocení prostředků, tak i schopnost dostát svým závazkům (2). 
 
 Běžná likvidita 
Bývá uváděna také jako likvidita III. stupně. Ukazatel běžné likvidity udává, kolikrát 
pokrývají oběžná aktiva krátkodobé cizí zdroje podniku. Při výpočtu tohoto ukazatele 
by měla být zvážena struktura zásob a jejich realistické ocenění vzhledem k jejich 
prodejnosti. Neprodejné zásoby by pro tento výpočet měly být odečteny, protože 
nepřispívají k likviditě podniku. Dále by měla být zvážena struktura pohledávek  
po lhůtě splatnosti a neodbytných pohledávek (1). 
 
Čím vyšší je hodnota ukazatele, tím je pravděpodobnější zachování platební schopnosti 
podniku. Pro běžnou likviditu platí, že hodnoty čitatele jsou k hodnotě jmenovatele 
v rozmezí 1,5 – 2,5 (2). 
 
                
             
                      
  (1.5) 
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 Pohotová likvidita 
Bývá uváděna také jako likvidita II. stupně. Pro pohotovou likviditu platí, že čitatel by 
měl být stejný jako jmenovatel. Doporučené hodnoty jsou v rozmezí 1 – 1,5. 
Z doporučených hodnot pro tento ukazatel je patrné, že pokud by byl poměr 1:1, podnik 
by byl schopen vyrovnat se svými závazky, aniž by musel prodat své zásoby.  
Vyšší hodnota ukazatele bude příznivější pro věřitele, nebude však příznivá z hlediska 
akcionářů a vedení podniku (2). 
 
                   
                      
                      
  (1.6) 
 
 Okamžitá likvidita 
Bývá označována jako likvidita I. stupně. Vstupují do ní jen ty nejlikvidnější položky 
z rozvahy. Pro okamžitou likviditu jsou předepsány doporučené hodnoty v rozmezí   
0,2 – 0,5. Nedodržení předepsaných hodnot ještě nemusí znamenat finanční problémy 
firmy, protože i ve firemních podmínkách se poměrně často vyskytuje využívání 
účetních přetažků a kontokorentů, které nemusí být z rozvahy patrné (2). 
 
                   
                            
                      
  (1.7) 
 
 Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity měří schopnost společnosti využívat investované finanční prostředky 
a vázanost jednotlivých složek kapitálu v jednotlivých druzích aktiv a pasiv. Tyto 
ukazatelé nejčastěji vyjadřují počet obrátek jednotlivých složek zdrojů nebo aktiv nebo 
dobu obratu. Jejich rozbor slouží především k hledání odpovědi na otázku, jak 
hospodaříme s aktivy a s jejich jednotlivými složkami, a jaký vliv má toto hospodaření 
na výnosnost a likviditu (2). 
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 Obrat celkových aktiv 
Obrat celkových aktiv udává, kolikrát se celková aktiva obrátí v tržby za určitý časový 
interval. Doporučené hodnoty jsou v rozmezí 1,6 – 3. Pokud jsou doporučené hodnoty 
nižší, podnik má nadbytek materiálu a naopak (5). 
 
                      
     
              
  (1.8) 
 
 
 Obrat stálých aktiv 
Obrat stálých aktiv udává, kolikrát se stálá aktiva obrátí v tržby za určitý časový 
interval. Doporučené hodnoty jsou vyšší než hodnoty obratu celkových aktiv a měly by 
v čase růst. Pokud jsou hodnoty nižší, pak by společnost měla zvýšit využití výrobních 
kapacit nebo omezit investice (5). 
 
                    
     
            
  (1.9) 
  
 Doba obratu zásob 
Tento ukazatel nám udává, jak dlouho jsou oběžná aktiva vázána ve formě zásob. Platí, 
že čím kratší je doba obratu zásob, tím lepší je situace. Je však potřeba pamatovat na 
optimální velikost zásob. V současnosti má tendenci zásobovací politika většiny firem 
směřovat k systému just-in-time, což je systém, který je vhodný zejména pro 
zakázkovou výrobu (2). 
 
                  
                   
     
      (1.10) 
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 Doba obratu pohledávek 
Tento ukazatel vyjadřuje období od okamžiku prodeje na obchodní úvěr, po které musí 
podnik v průměru čekat, než obdrží platby od svých odběratelů. Hodnota ukazatele se 
srovnává s dobou splatnosti faktur a odvětvovým průměrem (1). 
 
                       
                        
     
      (1.11) 
 
 Doba obratu závazků 
Průměrná doba obratu závazků vyjadřuje dobu od vzniku závazku do doby jeho úhrady. 
Tento ukazatel by měl dosáhnout alespoň hodnoty doby obratu pohledávek.  
Ukazatele doby obratu pohledávek a závazků jsou důležité pro posouzení časového 
nesouladu od vzniku pohledávky do jejího inkasa a od vzniku závazku do doby jeho 
úhrady (1). 
 
                    
                  
     
      (1.12) 
 
 Ukazatelé rentability 
Rentabilita je měřítkem schopností podniku vytvářet nové zdroje, dosahovat zisku 
použitím investovaného kapitálu. U těchto ukazatelů se v čitateli vykytuje nějaká 
položka odpovídající výsledku hospodaření a ve jmenovateli nějaký druh kapitálu  
resp. tržby. Ukazatele rentability by v časové řadě měly mít rostoucí tendenci (2). 
 
Rentabilita tržeb 
Rentabilita tržeb (Return On Sales – ROS) vyjadřuje ziskovou marži, která je důležitým 
ukazatelem pro hodnocení úspěšnosti podnikání. Zisk je vztažen k tržbám jako 
nejdůležitější položce výnosů u nefinančních společností (1). 
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„Tomuto ukazateli se v praxi někdy také říká ziskové rozpětí a slouží k vyjádření ziskové 
marže“ (2, s. 56). 
 
    
    
     
  (1.13) 
 
Doporučená hodnota rentability tržeb pro velkoobchodní podniky by měla být vyšší  
než 6% (6). 
 
 Rentabilita celkového kapitálu 
Rentabilita celkového kapitálu (Return On Assets – ROA) měří výkonost neboli 
produkční sílu podniku (1).  
 
Odráží celkovou výnosnost kapitálu bez ohledu na to, z jakých zdrojů byly 
podnikatelské činnosti financovány. O tomto ukazateli lze také hovořit jako o ukazateli 
hodnocení minulé výkonnosti řídících pracovníků (2). 
 
    
    
              
  (1.14) 
. 
Doporučená hodnota rentability celkového kapitálu pro velkoobchodní podniky by měla 
být vyšší než 4% (6). 
 
 Rentabilita vlastního kapitálu 
Rentabilita vlastního kapitálu (Return On Equity – ROE) je ukazatel, s jehož pomocí 
mohou investoři zjistit, zda je jejich kapitál reprodukován s náležitou intenzitou 
odpovídající riziku investice.  
Růst tohoto ukazatele může znamenat např. zlepšení výsledku hospodaření, zmenšení 
podílu vlastního kapitálu ve firmě nebo pokles úročení cizího kapitálu. 
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Je-li hodnota ukazatele trvale nižší než výnosnost cenných papírů garantovaných 
státem, je podnik fakticky odsouzen k zániku, neboť investoři nebudou do takové 
investice vkládat své prostředky (2). 
 
    
    
               
  (1.15) 
 
Doporučená hodnota rentability vlastního kapitálu pro velkoobchodní podniky by měla 
být vyšší než 7% (6). 
 
Rentabilita investovaného kapitálu 
Rentabilita investovaného kapitálu (Return On Investment – ROI) měří výnosnost 
dlouhodobého kapitálu (tzn. dlouhodobého cizího kapitálu a vlastního kapitálu) 
vloženého do majetku podniku (1).  
 
    
    
               
  (1.16) 
 
Doporučená hodnota rentability investovaného kapitálu pro velkoobchodní podniky by 
měla být vyšší než 12% (6). 
 
Ukazatele zadluženosti 
Ukazatele zadluženosti slouží jako indikátory výše rizika, jež podnik nese při daném 
poměru a struktuře vlastního kapitálu a cizích zdrojů. Čím vyšší zadluženost podnik má, 
tím vyšší riziko na sebe bere, protože musí být schopen své závazky splácet bez ohledu 
na to, jak se mu právě daří (1). 
 
Pojem zadluženost vyjadřuje skutečnost, že podnik využívá k financování aktiv ve své 
činnosti cizí zdroje, protože v reálné ekonomice u velkých podniků nepřichází v úvahu 
to, že by podnik financoval veškerá svá aktiva z vlastního kapitálu (2). 
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 Celková zadluženost 
Celková zadluženost je základním ukazatelem zadluženosti. Doporučená hodnota se 
pohybuje mezi 30-60%. U posuzování zadluženosti je však nutné respektovat 
příslušnost odvětví a schopnost splácet úroky z dluhů plynoucí (1). 
 
                    
           
             
      (1.17) 
 
Míra zadluženosti 
Míra zadluženosti poměřuje cizí a vlastní kapitál. Tento ukazatel je např. v případě 
žádosti o nový úvěr, velice významný pro banku, která se rozhoduje, zda úvěr 
poskytnout, či ne. Pro toto posouzení je důležité sledovat, zda se podíl cizích zdrojů 
v čase zvyšuje, či snižuje. Krátkodobé zdroje znamenají pro podnik podstatně vyšší 
riziko, protože je podnik musí brzy splatit. Dlouhodobé zdroje jsou méně rizikové, 
avšak snížené riziko je zaplaceno vyšší cenou dlouhodobých zdrojů financování (1). 
 
                  
           
               
      (1.18) 
 
 Úrokové krytí 
Ukazatel úrokového krytí nám udává, kolikrát je zisk vyšší než úroky (jak velký je 
bezpečnostní polštář pro věřitele). V zahraničí je za doporučenou hodnotu označován 
trojnásobek nebo i více. Tyto hodnoty jsou doporučeny proto, že po zaplacení úroků 
z dluhového financování by měl zůstat ještě dostatečný efekt pro akcionáře (2). 
 
              
    
               
  (1.19) 
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1.1.4 Analýza soustav ukazatelů 
Analýza soustav ukazatelů má za cíl vyjádřit souhrnnou charakteristiku celkové 
finančně-ekonomické situace a výkonnosti podniku pomocí jednoho čísla. Do kategorie 
soustav ukazatelů patří bonitní a bankrotní modely.  
Bankrotní modely mají informovat uživatele o tom, zda je v dohledné době firma 
ohrožená bankrotem. Vychází z faktu, že každá firma, která je ohrožena bankrotem již 
určitý čas před touto události vykazuje symptomy, které jsou pro bankrot typické.  
Bonitní modely jsou založeny na diagnostice finančního zdraví firmy, což znamená, že 
si kladou za cíl stanovit, zda se firma řadí mezi dobré či špatné firmy (2). 
 
Altmanův model (Z-skóre) 
Z-skóre neboli Altmanův model patří mezi nejznámější a nejpoužívanější bankrotní 
modely. Vychází z tzv. diskriminační analýzy a vypovídá o finanční situaci podniku (1). 
 
Původním záměrem Altmanova modelu bylo zjistit, jak by bylo možné odlišit velmi 
jednoduše firmy bankrotující od těch, u nichž je pravděpodobnost bankrotu minimální.  
Na základě diskriminační metody určil váhu jednotlivých poměrových ukazatelů, které 
jsou zahrnuty jako proměnné tohoto modelu (2). 
 
Z-skóre se vypočítá pomocí modelu z roku 1968. V roce 1983 byly tyto váhy upraveny 
i pro společnosti obchodované na veřejných trzích (1). 
 
                                                           (1.20) 
 
kde: 
X1 = podíl pracovního kapitálu k celkovým aktivům; 
X2 = nerozdělené zisky / aktiva; 
X3 = EBIT / aktiva celkem; 
X4 = tržní hodnota vlastního kapitálu / cizí zdroje; 
X5 = tržby / aktiva. 
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Je-li hodnota vypočítaného indexu vyšší než 2,99, jedná se o firmu, jejíž finanční situace 
je uspokojivá. Jsou-li výsledky v rozmezí 1,81 – 2,98, hovoříme o „šedé zóně“, což 
znamená, že firmu nelze jednoznačně označit za úspěšnou, ale stejně tak ji nemůžeme 
hodnotit, jako firmu s problémy. Hodnoty pod 1,81 signalizují poměrně výrazné 
finanční problémy, a tedy i možnost bankrotu (2). 
 
Model IN – Index důvěryhodnosti 
Na základě matematicko-statistických modelů ratingu a praktických zkušenosti při 
analýze zdraví podniku byl manžely Neumaierovi pro podmínky ČR sestaven index 
důvěryhodnosti IN (1).  
 
„Model IN je stejně jako Altmanův model vyjádřen rovnicí, v níž jsou zařazeny 
poměrové ukazatele zadluženosti, rentability, likvidity a aktivity. Každému z těchto 
ukazatelů je přiřazena váha, která je váženým průměrem hodnot tohoto ukazatele 
v odvětví“ (2, s. 74). 
 
                                                   (1.21) 
 
kde: 
X1 = aktiva / cizí zdroje; 
X2 = EBIT / nákladové úroky; 
X3 = EBIT / aktiva; 
X4 = výnosy / aktiva; 
X5 = oběžná aktiva / (krátkodobé závazky + krátkodobé bankovní úvěry). 
 
Pokud je hodnota indexu IN05 větší než 1,6, podnik tvoří hodnotu, pokud je hodnota 
menší než 0,9, podnik hodnotu netvoří. Nachází-li se index mezi hodnotami 0,9 – 1,6 
jedná se o „šedou zónu“ (5). 
  
26 
 
1.2 Statistická teorie 
Jak již bylo zmíněno v úvodu, součástí této práce je i zpracování statistických metod. 
Konkrétně budou blíže specifikovány časové řady a regresní analýza, které budou dále 
využity k určení budoucího vývoje finančních ukazatelů.  
 
1.2.1 Časové řady 
Charakteristika časových řad 
Časová řada je chronologická posloupnost věcně a prostorově srovnatelných 
statistických dat. Analýzou pomocí časových řad je možné předvídat budoucí chování 
těchto dat. S chronologicky uspořádanými daty se setkáváme v nejrůznějších oblastech 
života (např. fyzika – zaznamenávání měření rychlosti, ekonomie – finanční analýza 
z účetních výkazů, občanská nauka – zkoumání stavu cizinců na území určitého státu, 
atd.) (7). 
 
Rozdělení časových řad 
Časové řady se dělí na řady intervalové a okamžikové.  
Pokud ukazatele v časových řadách charakterizují kolik jevů, věcí a událostí vzniklo  
či zaniklo v určitém časovém intervalu, pak se tyto časové řady nazývají intervalové 
(např. sňatky, rozvody, roční tržba za prodané výrobky) (8). 
 
Intervalové ukazatele se mají vztahovat ke stejně dlouhým intervalům, protože kdyby se 
nejednalo o stejně dlouhé intervaly, jednalo by se o zkreslené srovnání. Tento problém 
je typický například u srovnávání výroby za měsíc leden a únor, protože únor je kratší 
z hlediska pracovních dnů. Aby se zajistila srovnatelnost, přepočítáváme období na 
jednotný časový interval. Tato operace se nazývá očišťování časových řad od důsledků 
kalendářních variací (7). 
 
Jestliže ukazatele časových řad charakterizují kolik jevů, věcí a událostí existuje 
v určitém časovém okamžiku, pak časové řady těchto ukazatelů nazýváme 
okamžikovými (např. stav peněžních prostředků k počátku nebo ke konci určitému 
období) (8). 
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Protože součet za několik po sobě jdoucích hodnot okamžikových ukazatelů nedává 
reálný smysl, shrnují se řady do speciálního průměru. Tento průměr se nazývá 
chronologický průměr (7). 
 
Charakteristiky časových řad 
Pomocí časových řad je možné spočítat několik základních charakteristik: 
 
Průměr hodnot 
Nejjednodušší charakteristikou časových řad je průměr hodnot. Průměr intervalové řady 
se počítá jako aritmetický průměr hodnot časové řady v jednotlivých intervalech 
(8). 
 
 ̅  
 
 
∑  
 
   
  (1.22) 
 
„Průměr okamžikové časové řady se nazývá chronologickým průměrem. V případě, kdy 
vzdálenosti mezi jednotlivými časovými okamžiky t1, t2, …, tn, v nichž jsou hodnoty této 
časové řady zadány, jsou stejně dlouhé, nazývá se neváženým chronologickým 
průměrem.“ (8, s. 117). 
 
 ̅  
 
   
[
  
 
 ∑   
  
 
   
   
]  (1.23) 
 
První diference 
První diference (někdy též absolutní přírůstky) jsou charakteristiky popisu vývoje 
časové řady. První diference vyjadřují, o kolik se změnila hodnota časové řady 
v určitém okamžiku (např. oproti období bezprostředně předcházejícímu) (8). 
 
                                  (1.24) 
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Z prvních diferencí jsme schopni také spočítat průměr prvních diferencí, který 
vyjadřuje, o kolik se průměrně změnila hodnota časové řady za jednotkový časový 
interval (8). 
 
 
      
̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅  
     
   
  (1.25) 
 
Koeficient růstu 
Koeficient růstu charakterizuje rychlost růstu či poklesu hodnot časové řady, které se 
počítají jako průměr dvou po sobě jdoucích hodnot časové řady. Vyjadřuje tedy, 
kolikrát se zvýšila hodnota časové řady v určitém okamžiku období oproti 
předcházejícímu okamžiku (8). 
 
      
  
    
                    . (1.26) 
 
Z koeficientů růstu lze vyjádřit průměrný koeficient růstu, který vyjadřuje průměrnou 
změnu koeficientů růstu za jednotkový časový interval (8). 
 
    ̅̅ ̅̅ ̅̅  √
  
  
   
  (1.27) 
 
Dekompozice časových řad 
Hodnoty časové řady mohou být rozloženy na několik složek. V případě aditivní 
dekompozice lze vyjádřit tato dekompozice tímto součtem: (8) 
 
                                      (1.28) 
 
kde jednotlivé sčítance vyjadřují:  
Ti – hodnotu trendové složky; 
Ci – hodnotu sezónní složky; 
Si – hodnotu cyklické složky; 
ei – hodnotu náhodné složky. 
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Trendem rozumíme hlavní tendenci dlouhodobého vývoje hodnot analyzovaného  
v čase. Trend může být rostoucí, klesající nebo konstantní, kdy hodnoty ukazatele dané 
časové řady v průběhu sledovaného období mohou kolísat kolem určité, v podstatě 
neměnné úrovně (7). 
 
Sezónní složka je pravidelně se opakující odchylka od trendové složky, vyskytující se 
u časových řad údajů s periodicitou kratší než jeden rok nebo rovnou právě jednomu 
roku. Příčinám sezónního kolísání dochází například vlivem ročních období, nebo 
vlivem různých společenských zvyklostí (nákupy na Vánoce, …) (7). 
 
Cyklická složka je kolísání okolo trendu v důsledku dlouhodobého cyklického vývoje  
s délkou vlny delší než jeden rok. Někdy nebývá cyklická složka považována za 
samostatnou složku časové řady, ale je zahrnována pod složku trendovou jako její část 
(tzv. střednědobý trend), vyjadřující střednědobou tendenci vývoje, která má často 
oscilační charakter s neznámou, zpravidla proměnlivou periodou (7). 
 
Náhodná složka je taková veličina, kterou nelze popsat žádnou funkcí času. Je to složka, 
která zbývá po vyloučení trendu, sezónní a cyklické složky. Práce s náhodnou složkou 
je velmi citlivým místem analýzy časových řad, protože se její vlastnosti musí 
prověřovat prostřednictvím různých testů (7). 
 
1.2.2 Regresní analýza 
V ekonomice a přírodních vědách se velmi často pracuje s proměnnými veličinami, 
které jsou mezi sebou závislé (8). 
 
Z hlediska metody zkoumání se tyto závislosti rozdělují na pevnou a volnou závislost. 
Závislostí pevnou se označuje případ, kdy výskytu jednoho jevu odpovídá výskyt 
druhého jevu (často i naopak). Z pravděpodobnostního hlediska se jedná o vztah, která 
se projeví s jistotou (pravděpodobnost je rovna jedné).  
Závislost volná se vyskytuje v případě, kdy výskyt jednoho jevu ovlivňuje výskyt 
druhého jevu v tom smyslu, že se zvýšila pravděpodobnost nastoupení druhého jevu při 
nastoupení jevu prvního (7). 
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Regresní analýza se tedy používá v případě, že chceme znázornit závislost mezi dvěma 
číselnými veličinami, které spolu souvisí. Tato závislost se zakresluje jako graf, kde na 
ose x leží nezávislá veličina a na ose y závislá veličina. Pomocí regresní analýzy 
odhadneme funkci, která znázorňuje tuto závislost (9). 
 
Působením náhodných vlivů a neuvažovaných činitelů (nazývaných „šum“) však 
nedostaneme při opakování pozorování při nastavené hodnotě x tutéž hodnotu y, ale 
obecně jinou její hodnotu. Pokud bychom při stejné hodnotě x neustále opakovali 
pozorování, pak bychom dostávali různé hodnoty y. Tedy proměnná y, se chová jako 
náhodná veličina, která se značí Y (8). 
 
Regresní přímka 
Regresní přímka je nejjednodušší typ regresní funkce (8).  
Pro regresní přímku platí vztah:  
 
   |                (1.29) 
 
kde: 
η(x) – závisle proměnná veličina; 
β1 – parametr, který určuje posun přímky; 
β2 – parametr, který určuje sklon přímky; 
x – nezávisle proměnná veličina. 
 
Tuto přímku ale nemůžeme určit zcela přesně, protože neznáme ty hodnoty, které 
nastanou. Proto se provádí odhad koeficientů β1 a β2 (tyto odhady se označují b1 a b2) 
(9). 
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Odhady koeficientů β1 a β2 regresní přímky pro zadané dvojice (xi, yi). K určení těchto 
odhadů se používá metoda nejmenších čtverců. Tato metoda spočívá v tom, že za 
„nejlepší“ považujeme koeficienty b1 a b2, minimalizují funkci S (b1, b2). Tato funkce je 
vyjádřena tímto předpisem: (8) 
 
         ∑            
 
 
   
  (1.30) 
 
Hledané odhady b1 a b2 se určí tak, že vypočteme první parciální derivace funkce S (b1, 
b2) podle proměnných b1 resp. b2 a získané parciální derivace položíme rovny nule.  
Po jejich úpravě získáme tyto rovnice: (8) 
 
     ∑      ∑    
 
   
 
   
 
∑      ∑  
    
 
   
 ∑      
 
   
 
   
 
(1.31) 
 
Z těchto rovnic vypočteme odhady b1 a b2 buď některou z metod pro řešení soustavy 
dvou lineárních rovnic o dvou neznámých, nebo pomocí vzorců: (8) 
 
   
∑        ̅ ̅
 
   
∑        ̅̅ ̅
 
   
                               ̅      ̅ (1.32) 
 
kde  ̅    ̅ jsou výběrové průměry - pro které platí: 
 
 ̅  
 
 
∑  
 
   
                            ̅  
 
 
∑   
 
   
 (1.33) 
 
Odhad regresní přímky, označený  ̂   , je tedy dán předpisem: 
 
 ̂          (1.34) 
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 Logaritmická regrese 
Poslední funkcí, kterou budu v tvorbě této práce využívat, se nazývá logaritmická 
regrese. Tato funkce má tvar: 
 ̂              (1.35) 
 
„Logaritmické regresní funkce jsou vhodné k modelování závislostí parabolického typu, 
které však nemají maximum a u nichž při vyšších hodnotách vysvětlující proměnné x 
vzrůstají hodnoty závisle proměnné y velmi pozvolna, eventuálně se prakticky nemění 
(prodlužují regresní křivku v horizontálním směru).“ (10, str. 198) 
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2 ANALÝZA SOUČASNÉ SITUACE 
2.1 Představení společnosti 
2.1.1 Základní údaje 
 
Název: ELKOV elektro a.s. 
 
Logo: 
  
 
Sídlo: Vodní 613/5, 678 01 Blansko 
IČO: 26279690 
Právní forma: Akciová společnost 
Základní kapitál: 3 000 000 Kč 
Předmět podnikání: Výroba, obchod a služby neuvedené v přílohách 1 a 3 
                                      živnostenského zákona (12) 
2.1.2 Popis podniku 
Společnost ELKOV elektro a.s. založil v roce 1991 Karel Vodička pod názvem: „Karel 
Vodička – ELKOV“. V tomto roce se společnost zabývala montážemi elektroinstalací, 
výrobou rozvaděčů a revizí. V následujících letech se začala společnost rozrůstat a 
v roce 1994 otevřela pobočku ve Žďáru nad Sázavou, kde se specializovala na prodej 
elektromateriálu a svítidel. V roce 2002 se transformovala na akciovou společnost 
s názvem: „ELKOV elektro a.s.“ a otevřela další pobočky.  
V roce 2007 byl vybudován centrální sklad se sídlem v Brně na ulici Kšírova - v té době 
největší a nejmodernější areál s elektroinstalačním materiálem a svítidly v ČR. Dalšími 
významnými událostmi této společnosti byly také akvizice, které proběhly v roce 2010 
se společností Elektroodbyt Brno, v roce 2012 se společností Delta ETS s.r.o. a v roce 
2014 se společností OMS CZ, s.r.o. 
Roku 2011 podnik uvedl na trh svou privátní značku 4elektro (11). 
  
Obrázek 1: Logo společnosti (Zdroj: (11)) 
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Divize ELKOV lighting se v roce 2014 stala dceřinou společností pod názvem ELKOV 
lighting s.r.o., která se zabývá komplexním řešením projektového osvětlení na 
profesionální úrovni (13).  
 
Další dceřinou společností se stala nová společnost myLIGHT s.r.o. se zaměřením na 
výběr svítidel, technické návrhy, vizualizace a zajištění realizace dodávky včetně 
montáže (14). 
 
V roce 2011 vznikl internetový obchod, kde je nabízen kompletní sortiment 
prodávaného zboží (15).  
 
Vize společnosti: 
„Vizí naší společnosti je zařadit se mezi přední velkoobchody s elektromateriálem a 
svítidly na českém trhu, a to jak z hlediska kvality služeb zákazníkovi, tak i z hlediska 
obratu firmy.“ (15) 
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2.1.3 Základní členění společnosti 
 
 
  
Obrázek 2: Organizační schéma společnosti (Zdroj: (16)) 
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Seznam poboček: 
 Žďár nad Sázavou (1994) 
 Blansko (1997) 
 Česká Třebová (2003) 
 Svitavy (2004) 
 Pardubice (2005) 
 Brno – Kšírova (2007) 
 Praha 9 (2008) 
 Zlín (2008) 
 
 Kroměříž (2010) 
 Brno – Řečkovice (2011) 
 Bystřice nad Pernštejnem (2011) 
 Praha 4 (2011) 
 Valašské Meziříčí (2011) 
 Jevíčko (2014) 
 Tišnov (2015) 
 Velké Meziříčí (2015) 
2.1.4 Dodavatelé a odběratelé 
Společnost se snaží podporovat českou ekonomiku, proto přibližně 95% dodavatelů 
pochází z tuzemska. Většina výrobků, která pochází ze zahraničí, je dodávána na 
objednávku, pro konkrétního zákazníka. Ze zahraničí patří mezi nejvýznamnější 
dodavatele Itálie (1,97%), Maďarsko (1,13%) a Německo (0,6%). Celkově mezi 
největší dodavatele patří zejména společnosti:„nkt cables s.r.o., ABB s.r.o., Kopos Kolín 
a.s., OEZ s.r.o. a Draka Kabely, s.r.o.“. 
Stejně jako u dodavatelů mají i odběratelé své největší zastoupení v České republice 
(99,13%). Společnost se tedy soustřeďuje především na domácí trh. Mezi zahraniční 
odběratele patří například Německo (0,54%), Slovensko (0,31%), Francie (0,01%) a 
jiné. Mezi hlavní odběratele patří:„BREMA, spol. s r.o., UNIS, a.s., ELMO a.s., 
TESLUX, s.r.o. a FaN Elektroinvest, s.r.o.“ (16). 
2.1.5 Marketing 
Společnost má vlastní marketingové oddělení, které má na starosti její propagaci. 
V analyzovaných letech byly nejvíce rozšířeny reklamní akce (slevy, různé reklamní 
předměty, apod.), letní grilování s prezentací zboží od dodavatelů a kulturní akce 
(divadelní představení, kino, atd.), kde byla představena společnost ELKOV elektro a.s. 
a její největší dodavatelé (16). 
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2.1.6 Konkurence 
Na území České republiky se pohybuje v odvětví velkoobchodů elektroinstalačního 
materiálu celkem 406 firem (17). Lze tedy říci, že je v tomto odvětví velká konkurence. 
Mezi své největší konkurenty považuje ELKOV elektro a.s. společnost  
ARGOS ELEKTRO, a.s., která má nižší marži, proto svůj sortiment nabízí za nižší 
ceny. ELKOV elektro a.s. má sice vyšší marži, která je ale kompenzována službami pro 
zákazníky na vysoké úrovni (rychlý servis, rychlá obsluha zákazníků, dostupnost zboží 
na skladě, doprava na místo určení, apod.) (16).  
Společnost ARGOS ELEKTRO a.s. byla založena roku 1997 a nabízí podobný 
sortiment zboží jako ELKOV elektro a.s. Na rozdíl od společnosti ELKOV elektro a.s. 
má centrální sklad v Ostravě (18). 
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2.2 Představení vlastního programu 
V této části práce bude představen vlastní program, který byl vytvořen pro potřeby 
společnosti ELKOV elektro a.s. v tabulkovém editoru Microsoft Excel 2007 za pomoci 
programovacího jazyka Visual Basic for Applications. Pomocí tohoto programu lze 
rychle a snadno zjistit finanční situaci podniku v období 2008-2013 a následně pomocí 
tlačítka „Zobrazit prognózu v tabulce“ (viz Obrázek 4) určit predikci pro libovolný rok 
(nejdříve od roku 2014). 
 
Program se ovládá pomocí menu (viz Obrázek 3), které je umístěno na prvním listu. Zde 
si uživatel může zvolit z nabídky jednotlivých ukazatelů. Součástí tohoto menu je  
i tlačítko „INFO“, kde je vysvětleno, proč byl program vytvořen.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Jakmile uživatel zvolí ukazatel, který chce vypočítat (např. Poměrové ukazatele – 
Ukazatele rentability), objeví se mu příslušná tabulka (viz Obrázek 4), která bude 
použita pro zobrazení výpočtů. Tato tabulka je složena z textových polí, do kterých 
nelze vepisovat.  
Obrázek 3: Hlavní menu programu (Vlastní zpracování) 
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Po stisku tlačítka „Spočítat“ se v těchto polích zobrazí spočítané výsledky jednotlivých 
ukazatelů pro období 2008-2013. Pokud některé ukazatele dosahují specifických hodnot 
(velmi nízkých, vysokých, popř. se dostanou do tzv. šedé zóny, apod.), dojde ke 
zbarvení textových polí do předem stanovené barvy.  
Pro zobrazení prognózy do dalších let může uživatel využít textové pole, do kterého lze 
vepsat rok, u kterého chce predikovat vývoj. Po stisknutí tlačítka „Zobrazit prognózu 
v tabulce“ se v příslušných (zelených) polích zobrazí předpokládaný vývoj. Pokud 
uživatel do tohoto textového pole zadá rok, který je menší než 2014 nebo zde bude 
obsažen textový řetězec, bude upozorněn „vyskakovacím oknem“ s informací o chybně 
zadané hodnotě a bude muset zadat novou hodnotu. Tato prognóza je vytvořena pouze 
pro ty ukazatele, které byly predikovány v této bakalářské práci. 
Pro grafické znázornění vybraných ukazatelů je v tomto programu určeno tlačítko 
„Chci zobrazit graf“. Po stisknutí tohoto tlačítka je uživatel dotázán, zdali chce zobrazit 
graf i přesto, že se tento program zavře a bude zpět muset pokračovat přes hlavní stranu. 
Pokud uživatel zvolí možnost „Ano“, jednotlivé ukazatele se zobrazí ve spojnicovém 
grafu.  
Dále jsou v této části programu dvě tlačítka, pomocí kterých může uživatel ihned 
opustit program (tlačítko Ukončit), anebo se může dostat o úroveň níže (tlačítko Zpět). 
 
Obrázek 4: Představení programu (Vlastní zpracování) 
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2.3 Výsledky analýzy vybraných ukazatelů 
Tato část práce se zabývá analýzou vybraných ukazatelů za období 2008-2013  
a následnou predikcí vývoje těchto ukazatelů pro následující dva roky. Zdrojem pro 
výpočty jsou účetní dokumenty společnosti ELKOV elektro a.s., konkrétně se jedná  
o rozvahy a výkazy zisků a ztrát za uvedené období. 
Pro statistické šetření byly vybrány ty ukazatele, které mají stabilní vývoj, a lze tedy pro 
ně určit taková funkce, která by je co nejpřesněji charakterizovala.  
2.3.1 Analýza stavových ukazatelů 
Analýza stavových ukazatelů se skládá z horizontální a vertikální analýzy. Horizontální 
analýza porovnává změny ukazatelů v čase, kdežto vertikální analýza posuzuje 
jednotlivé složky majetku či kapitálu. 
 
Horizontální analýza aktiv 
Tab. 1: Horizontální analýza aktiv (Vlastní zpracování) 
  2008-2009 2009-2010 2010-2011 2011-2012 2012-2013 
Aktiva celkem -6,70% 33,39% 5,16% 12,68% 7,45% 
Dlouhodobý majetek -64,01% 426,61% 15,85% 7,61% 6,77% 
Dlouhodobý nehmotný majetek -19,87% 27,02% 51,97% 64,65% -2,37% 
Dlouhodobý hmotný majetek 7,20% 320,77% 20,03% 8,50% 8,04% 
Dlouhodobý finanční majetek -99,98% 326666,67% 0,00% 0,00% 2,22% 
Oběžná aktiva -1,45% 24,63% 3,68% 9,09% 10,62% 
Zásoby -15,81% 25,71% 2,65% 9,31% 0,62% 
Dlouhodobé pohledávky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 584,05% 
Krátkodobé pohledávky 1,60% 40,82% 5,50% 8,30% 11,08% 
Krátkodobý finanční majetek 199,98% -69,26% -21,19% 19,26% 186,89% 
Časové rozlišení -52,78% 6,47% 34,82% 239,89% -47,11% 
 
Z tabulky (Tab. 1) je patrné, že největší pokles aktiv nastal v roce 2009, kdy byl podnik 
poznamenán ekonomickou krizí z roku 2008. Za poklesem dlouhodobého majetku 
v roce 2009 je především snížení softwarového vybavení a prodej dlouhodobých 
cenných papírů, naopak zvýšení dlouhodobého hmotného majetku je způsobeno 
nákupem nových strojů. Za zvýšením krátkodobého finančního majetku v roce 2009 
stojí také ekonomická krize, kdy se podnik snažil mít co nejvíce finanční hotovosti na 
bankovním účtu, kvůli zvyšující se nesolventnosti zákazníků.  
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V roce 2010 však nastal zlom, kdy výrazně vzrostl dlouhodobý majetek. Tento růst je 
způsoben především akvizicí společnosti Elektroodbyt Brno, díky této akvizici také 
vzrostly dlouhodobé cenné papíry. Přírůstek krátkodobých pohledávek je způsoben tím, 
že má podnik problém s nesolventními zákazníky. Pokles krátkodobého finančního 
majetku je způsoben tím, že podnik vydal své peněžní prostředky na akvizici. 
V následujících letech majetek podniku pozvolna roste, kdy rozšiřuje své pobočky na 
území České republiky.  
V roce 2013 velmi vzrostly dlouhodobé pohledávky, tento růst je především způsoben 
odloženou daňovou pohledávkou. V tomto roce také výrazně vzrostl krátkodobý 
finanční majetek, kdy má podnik k dispozici více finančních zdrojů na účtu. 
 
 Horizontální analýza pasiv 
Tab. 2: Horizontální analýza pasiv (Vlastní zpracování) 
  2008-2009 2009-2010 2010-2011 2011-2012 2012-2013 
Pasiva celkem -6,70% 33,39% 5,16% 12,68% 7,45% 
Vlastní kapitál 163,44% 60,68% 45,67% 21,84% 37,28% 
Základní kapitál 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Kapitálové fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Rezervní fond, nedělitelný fond a 
ostatní fondy ze zisku 
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
VH minulých let -35,76% 198,15% 65,00% 46,75% 26,67% 
VH běžného účetního období 456,04% -2,19% 20,94% -28,46% 87,68% 
Cizí zdroje -15,95% 28,44% -3,56% 9,60% -3,36% 
Rezervy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Dlouhodobé závazky 12,37% -14,16% 3,68% 36,79% -7,45% 
Krátkodobé závazky -23,59% 42,57% -15,75% 7,77% -2,09% 
Bankovní úvěry a výpomoci -16,62% 36,41% 22,41% -0,83% -2,96% 
Časové rozlišení -87,02% 850,59% -24,75% 59,05% -10,65% 
 
V roce 2009 podniku výrazně vzrostl vlastní kapitál (viz Tab. 2), příčinou tohoto růstu 
je velký nárůst výsledku hospodaření běžného účetního období. V tomto roce podnik 
lépe splácel krátkodobé závazky. 
Nárůst cizích zdrojů v roce 2010 zapříčinila již výše zmíněná akvizice, díky níž podnik 
čerpal bankovní úvěr.  
42 
 
Kvůli rostoucím krátkodobým pohledávkám v tomto roce měl podnik problém  
se splácením krátkodobých závazků. V roce 2010 také výrazně vzrostla časová rozlišení 
důsledkem zvýšení výdajů příštích období. 
V dalších letech neustále vzrůstá výsledek hospodaření, peníze zůstávají v podniku, 
proto roste také vlastní kapitál. Podnik také lépe splácí své závazky především díky 
zvýšené solventnosti zákazníků. 
 
 Horizontální analýza nákladů a výnosů 
Tab. 3: Horizontální analýza nákladů a výnosů (Vlastní zpracování) 
  2008-2009 2009-2010 2010-2011 2011-2012 2012-2013 
Tržby za prodej zboží 15,06% 23,43% 8,71% 7,81% 16,78% 
Náklady vynaložené na 
prodané zboží 
13,90% 19,97% 7,37% 8,49% 16,95% 
Obchodní marže 24,89% 50,16% 16,95% 3,95% 15,78% 
Výkony 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 113500,00% 
Výkonová spotřeba -14,07% 29,68% 4,15% 13,07% 7,25% 
Přidaná hodnota 101,43% 67,33% 25,27% -0,98% 22,05% 
Osobní náklady 18,90% 29,98% 27,76% 19,21% 16,20% 
Odpisy dlouhodobého majetku 97,06% -78,66% -60,84% 105,36% 275,65% 
Ostatní provozní výnosy 69,90% 4,98% -16,64% -48,81% -10,44% 
Ostatní provozní náklady 97,43% -0,56% -30,99% -77,29% -11,54% 
Provozní výsledek hospodaření 871,84% 156,64% 36,80% -25,55% 61,33% 
Finanční výsledek hospodaření  380,64% -120,34% -57,90% -28,98% -16,03% 
Výsledek hospodaření za 
běžnou činnost 
480,48% -2,19% 37,12% -36,90% 87,68% 
Mimořádný výsledek 
hospodaření 
-100,00% 0,00% -531300,00% 100,00% 0,00% 
Výsledek hospodaření za účetní 
období 
456,04% -2,19% 20,94% -28,46% 87,68% 
Výsledek hospodaření před 
zdaněním 
480,97% 14,88% 22,02% -24,09% 70,35% 
 
Z horizontální analýzy nákladů a výnosů (viz Tab. 3) je patrné, že se jedná o obchodní 
podnik, jelikož má tržby za prodej zboží. Tyto tržby se každým rokem zvyšují nepatrně 
rychleji než náklady vynaložené na prodané zboží, čímž se také zvyšuje obchodní marže 
a přidaná hodnota. Výjimku pouze tvoří rok 2012, kdy náklady rostly o něco rychleji. 
V roce 2013 podnik začal prodávat výrobky pod svou privátní značkou 4elektro, proto 
vzrostly výkony. 
Osobní náklady se neustále zvyšují především díky vytvářením nových pracovních míst, 
protože majoritní část těchto nákladů tvoří mzdové náklady. 
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V roce 2009 mají všechny výsledky hospodaření velký nárůst oproti roku 2008. 
Důvodem tohoto nárůstu je již výše zmiňovaná akvizice, která nastala po ekonomické 
krizi z roku 2008.  
V roce 2008 a 2011 měl podnik mimořádné náklady. V roce 2008 to byly náklady za 
nájem pozemku Bohunická (období 2005-2006) a v roce 2011 náklady za vyplacené 
úroky z půjčky (období 2008-2011). 
Výsledek hospodaření za účetní období se v roce 2008 pohyboval vlivem ekonomické 
krize v záporných číslech, avšak od roku 2009 má prakticky nepřetržitě rostoucí trend. 
Výjimku tvoří rok 2012, kdy náklady vynaložené na prodané zboží byly vyšší než tržby 
za prodané zboží. Podnik dosahoval doposud nejvyšších zisků v roce 2013  
a to konkrétně 53 343 000 Kč. 
 
Vertikální analýza aktiv 
Tab. 4: Vertikální analýza aktiv (Vlastní zpracování) 
  2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Aktiva celkem 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
Dlouhodobý majetek 5,83% 2,25% 8,88% 9,78% 9,35% 9,29% 
Dlouhodobý nehmotný majetek 0,11% 0,10% 0,09% 0,13% 0,20% 0,18% 
Dlouhodobý hmotný majetek 1,87% 2,15% 6,79% 7,75% 7,46% 7,50% 
Dlouhodobý finanční majetek 3,85% 0,00% 2,00% 1,90% 1,69% 1,61% 
Oběžná aktiva 91,05% 96,17% 89,86% 88,60% 85,78% 88,31% 
Zásoby 45,91% 41,42% 39,04% 38,11% 36,97% 34,63% 
Dlouhodobé pohledávky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,13% 0,84% 
Krátkodobé pohledávky 42,51% 46,29% 48,87% 49,03% 47,13% 48,72% 
Krátkodobý finanční majetek 2,63% 8,46% 1,95% 1,46% 1,55% 4,13% 
Časové rozlišení 3,12% 1,58% 1,26% 1,62% 4,88% 2,40% 
 
Z vertikální analýzy aktiv (viz Tab. 4) je patrné, že podnik má více oběžných aktiv než 
stálých, proto se jedná o kapitálově lehký podnik. Majoritní část oběžných aktiv se 
nachází v zásobách, protože se jedná o obchodní podnik s několika velkosklady, ale 
také v krátkodobých pohledávkách, kdy se potýká s nesolventností zákazníků. 
Za zvyšujícím se dlouhodobým majetkem stojí rozšiřování poboček po České republice. 
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 Vertikální analýza pasiv 
Tab. 5: Vertikální analýza pasiv (Vlastní zpracování) 
  2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Pasiva celkem 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
Vlastní kapitál 5,23% 14,76% 17,77% 24,62% 26,63% 34,02% 
Základní kapitál 0,76% 0,82% 0,61% 0,58% 0,52% 0,48% 
Kapitálové fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Rezervní fond, nedělitelný fond 
a ostatní fondy ze zisku 
0,15% 0,16% 0,12% 0,12% 0,10% 0,10% 
VH minulých let 6,71% 4,62% 10,33% 16,20% 21,10% 24,88% 
VH běžného účetního období -2,40% 9,15% 6,71% 7,72% 4,90% 8,56% 
Cizí zdroje 94,61% 85,22% 82,06% 75,26% 73,21% 65,84% 
Rezervy 0,71% 0,76% 0,57% 0,54% 0,48% 0,45% 
Dlouhodobé závazky 15,40% 18,54% 11,93% 11,76% 14,28% 12,30% 
Krátkodobé závazky 56,72% 46,45% 49,65% 39,78% 38,05% 34,67% 
Bankovní úvěry a výpomoci 21,78% 19,46% 19,90% 23,17% 20,39% 18,42% 
Časové rozlišení 0,17% 0,02% 0,17% 0,12% 0,17% 0,14% 
 
Podnik má většinový podíl cizích zdrojů, protože je z velké části financován z těchto 
zdrojů (viz Tab. 5). Podíl vlastního kapitálu neustále roste především díky zvyšujícímu 
se výsledku hospodaření a snižujícím bankovním úvěrům a krátkodobým závazkům. 
2.3.2 Analýza nákladů a výnosů 
Údaje o celkových nákladech, resp. výnosech jsou brány z Výkazu zisků a ztrát 
sečtením všech nákladových, resp. výnosových položek. 
 
Analýza nákladů 
Tab. 6: Vývoj celkových nákladů (Vlastní zpracování) 
Pořadí             
i = x 
Rok                            
t 
Celkové náklady                          
y (tis. Kč) 
1. diference 
1di(y) 
Koeficient růstu              
ki(y) 
Vyrovnané hodnoty                           
 ̂  (tis. Kč) 
1 2008 874 467,00 - - 928286,619 
2 2009 1 048 220,00 173753 1,197 1040215,705 
3 2010 1 236 036,00 187816 1,179 1152144,79 
4 2011 1 289 093,00 53057 1,043 1264073,876 
5 2012 1 311 372,00 22279 1,017 1376002,962 
6 2013 1 489 468,00 178096 1,136 1487932,048 
 
Z analýzy nákladů (viz Tab. 6) je patrné, že náklady mají neustále rostoucí trend. 
Z hodnot 1. diference lze usoudit, že nejvíce vzrostly náklady v roce 2010. V tomto roce 
hodnota nákladů vzrostla o 187 816 000 Kč oproti roku předchozímu. Koeficient růstu 
udává, že tato změna byla přibližně o 17,9% vyšší než v roce 2009. 
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Podle průměru prvních diferencí se každým rokem náklady zvyšovaly přibližně 
o 123 000 000 Kč a z průměru koeficientů růstu vyplývá, že se každoročně náklady 
zvyšují o 11,2%. Pro proložení dat do grafu byla použita regresní přímka  
(viz Graf 1) s předpisem:  ̂                             
 
 
Graf 1:Vývoj celkových nákladů (Vlastní zpracování) 
Predikce pro rok 2014 je:  ̂                                         
Predikce pro rok 2015 je:  ̂                                         
 
Dle predikce by hodnota celkových nákladů měla dosáhnout v roce 2014 hodnoty 
1 599 860 935 Kč a v roce 2015 hodnoty 1 711 790 021 Kč. Pokud nenastane nějaká 
výraznější změna, pak celkové náklady poměrně výrazně porostou každým rokem. 
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 Analýza výnosů 
Tab. 7: Vývoj celkových výnosů (Vlastní zpracování) 
Pořadí             
i = x 
Rok                            
t 
Celkové výnosy                          
y (tis. Kč) 
1. diference 
1di(y) 
Koeficient růstu              
ki(y) 
Vyrovnané 
hodnoty                           
 ̂  (tis. Kč) 
1 2008 865 434,00 - - 947958,667 
2 2009 1 112 041,00 246607 1,285 1065961,07 
3 2010 1 268 885,00 156844 1,141 1183963,47 
4 2011 1 328 822,00 59937 1,047 1301965,87 
5 2012 1 339 795,00 10973 1,008 1419968,27 
6 2013 1 542 811,00 203016 1,152 1537970,67 
 
Celkové výnosy podniku se také neustále zvyšují (viz Tab. 7). Největší nárůst hodnot 
byl v roce 2009, kdy oproti roku 2008 vzrostly výnosy o 246 607 000 Kč, což je nárůst 
přibližně o 28,5%. V průběhu 6 let se celkové výnosy zvyšovaly každý rok v průměru  
o 135 475 400 Kč. Každoročně se tedy zvyšovaly přibližně o 12,25%.  
Stejně jako u analýzy celkových výnosů byla pro proložení dat zvolena regresní přímka 
(viz Graf 2), která má tvar:  ̂                          
 
 
Graf 2:Vývoj celkových výnosů (Vlastní zpracování) 
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Predikce pro rok 2014 je:  ̂                                         
Predikce pro rok 2015 je:  ̂                                         
 
Dle predikce by hodnota celkových výnosů měla dosáhnout v roce 2014 hodnoty 
1 655 973 067 Kč a v roce 2015 hodnoty 1 773 975 467 Kč. Dle výsledků těchto dvou 
analýz (nákladů a výnosů) lze říci, že výnosy mají rychlejší rostoucí trend než náklady. 
 
2.3.3 Analýza rozdílových ukazatelů 
Tab. 8: Analýza rozdílových ukazatelů (Vlastní zpracování) 
  2008 2009 2010 2011 2012 2013 
ČPK (tis. Kč) 134 982,00 182 405,00 196 752,00 251 227,00 276 745,00 334 180,00 
ČPP (tis. Kč) -212 687,00 -139 389,00 -233 444,00 -197 189,00 -211 656,00 -190 294,00 
ČPPF (tis. Kč) -45 543,00 30 426,00 5 697,00 55 107,00 62 358,00 118 455,00 
 
Čistý pracovní kapitál (ČPK) má významný vliv na platební schopnost podniku. 
Z vertikální analýzy jsme se již dozvěděli, že podnik má velké množství zásob  
a krátkodobých pohledávek. Jelikož do ČPK zahrnujeme celá oběžná aktiva, pak je 
schopen podnik bez problému pokrýt své závazky, tzn. má „finanční polštář“. 
 
Čisté pohotové prostředky (ČPP) vyjadřují, zda je podnik schopen pokrýt své závazky 
pouze krátkodobým finančním majetkem. Jak je vidět z výsledků (viz Tab. 8), ČPP 
vychází v každém období v záporných číslech, tzn. podnik disponuje malou částí 
krátkodobého finančního majetku, tudíž není schopen splatit veškeré krátkodobé 
závazky pouze krátkodobým finančním majetkem. Tyto hodnoty neustále kolísají, proto 
nebudou vyrovnány do grafu, jelikož by to bylo nepřesné.  
 
Čistý peněžně-pohledávkový fond (ČPPF) určuje, zda je podnik schopen pokrýt své 
závazky krátkodobým finančním majetkem a krátkodobými pohledávkami. V roce 2008 
byl ČPPF záporný především vlivem ekonomické krize. V dalších letech se postupně 
zvyšoval a nyní se hodnoty ČPPF nachází v kladných číslech. 
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Tab. 9: Vývoj ČPK (Vlastní zpracování) 
Pořadí             
i = x 
Rok                            
t 
ČPK                          
y (tis. Kč) 
1. diference 
1di(y) 
Koeficient růstu              
ki(y) 
Vyrovnané hodnoty                         
 ̂  (tis. Kč) 
1 2008 134 982,00 - - 134132,905 
2 2009 182 405,00 47423 1,351 172232,476 
3 2010 196 752,00 14347 1,079 210332,047 
4 2011 251 227,00 54475 1,277 248431,619 
5 2012 276 745,00 25518 1,102 286531,191 
6 2013 334 180,00 57435 1,208 324630,762 
 
Nejvyšší nárůst ČPK nastal v roce 2013, kdy se zvýšil o 57 435 000 Kč oproti roku 
2012 (viz Tab. 9). Tento nárůst je přibližně o 20,8% vyšší než v předchozím roce. 
V průběhu analyzovaných 6 let se ČPK každoročně zvyšovalo přibližně o 19,8%. Pro 
vyrovnání (viz Graf 3) byla zvolena regresní přímka:  ̂                       
 
 
Graf 3:Vývoj ČPK (Vlastní zpracování) 
Predikce pro rok 2014 je:  ̂                                   
Predikce pro rok 2015 je:  ̂                                   
 
Dle predikce by hodnota ČPK měla dosáhnout v roce 2014 hodnoty 362 730 320 Kč  
a v roce 2015 hodnoty 400 829 890 Kč. Z této predikce je vidět, že podnik od roku 2008 
výrazně zvyšuje svá oběžná aktiva a své závazky drží téměř konstantně. 
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Tab. 10: Vývoj ČPPF (Vlastní zpracování) 
Pořadí             
i = x 
Rok                            
t 
ČPPF                          
y (tis. Kč) 
1. diference 
1di(y) 
Koeficient růstu              
ki(y) 
Vyrovnané 
hodnoty                         
 ̂  (tis. Kč) 
1 2008 -45 543,00 - - -31192,571 
2 2009 30 426,00 75969 - -3615,543 
3 2010 5 697,00 -24729 0,187 23961,486 
4 2011 55 107,00 49410 9,673 51538,514 
5 2012 62 358,00 7251 1,132 79115,543 
6 2013 118 455,00 56097 1,900 106692,571 
 
Z tohoto vývoje je patrné (viz Tab. 10), že nejvyšší nárůst nastal v roce 2009  
(o 75 969 000 Kč), hned v následujícím roce nastal výrazný pokles (o 24 729 000 Kč). 
Je tedy patrné, že vývoj ČPPF neustále kolísá, ale má rostoucí tendenci (viz Graf 4). 
Výsledná regresní přímka má tvar:   ̂                        
 
 
Graf 4:Vývoj ČPPF (Vlastní zpracování) 
Predikce pro rok 2014 je:  ̂                                     
Predikce pro rok 2015 je:  ̂                                     
 
Dle této predikce bude ČPPF se bude v roce 2014 na hodnotě 134 269 603 Kč a v roce 
2015 na hodnotě 161 846 632 Kč. Jelikož skutečný vývoj poměrně hodně kolísá, tato 
predikce není zcela přesná, ale lze z ní usoudit, že se tento vývoj neustále zvyšuje, 
především díky zvyšování likvidních pohledávek. 
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2.3.4 Analýza poměrových ukazatelů 
Ukazatele likvidity 
Likvidita vyjadřuje to, jak rychle je schopen podnik přeměnit svá oběžná aktiva nebo 
část svých oběžných aktiv na peníze, díky kterým by byl schopen uhradit své 
krátkodobé cizí zdroje. 
 
Tab. 11: Analýza ukazatelů likvidity (Vlastní zpracování) 
  2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Běžná 1,1598 1,4590 1,3483 1,4580 1,5043 1,6748 
Pohotová 0,5750 0,8305 0,7625 0,8309 0,8559 1,0181 
Okamžitá 0,0335 0,1283 0,0293 0,0240 0,0271 0,0783 
 
Běžná likvidita podniku se v období 2008-2011 nacházela pod doporučenými 
hodnotami. Díky růstu se v roce 2012 dostala do doporučených hodnot. Tento růst je 
způsoben zejména neustálým navyšováním zásob. 
 
Pohotová likvidita se téměř ve všech letech nachází pod doporučenými hodnotami, 
výjimkou je pouze rok 2013. Z tohoto ukazatele je patrné, že podnik drží velké 
množství peněz v zásobách, které pohotová ani okamžitá likvidita nezahrnuje. Rostoucí 
tendenci pohotové likvidity zapříčinily především krátkodobé pohledávky.  
 
Okamžitá likvidita se ve všech letech drží výrazně pod doporučenými hodnotami. Díky 
tomuto ukazateli vidíme, že podnik má velmi malé množství peněžních zdrojů 
především na pokladně a bankovních účtech. Hodnoty okamžité likvidity poměrně 
výrazně kolísají, proto nebudou podrobeny regresní analýze. 
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Tab. 12: Vývoj běžné likvidity (Vlastní zpracování) 
Pořadí             
i = x 
Rok                            
t 
Běžná likvidita                          
y 
1. diference 
1di(y) 
Koeficient růstu              
ki(y) 
Vyrovnané 
hodnoty                         
 ̂  
1 2008 1,1598 - - 1,2326 
2 2009 1,4590 0,2992 1,2580 1,3132 
3 2010 1,3483 -0,1107 0,9241 1,3937 
4 2011 1,4580 0,1097 1,0814 1,4743 
5 2012 1,5043 0,0463 1,0318 1,5549 
6 2013 1,6748 0,1705 1,1133 1,6355 
 
Nejvyšší nárůst běžné likvidity ve sledovaném období nastal v roce 2009 (viz Tab. 12). 
Hodnota se zvýšila oproti roku 2008 přibližně o 0,299, tedy podnik je schopen hradit 
své závazky pomocí svých oběžných aktiv přibližně o 0,299 krát lépe než v roce 2008. 
Výsledná regresní přímka má tvar:   ̂                 
 
 
Graf 5:Vývoj běžné likvidity (Vlastní zpracování) 
Predikce pro rok 2014 je:  ̂                         
Predikce pro rok 2015 je:  ̂                       
 
Podle predikce by běžná likvidita za stejných podmínek měla v roce 2014 dosáhnout na 
hodnotu 1,719 a v roce 2015 na hodnotu 1,8. Z grafu (viz Graf 5) je patrné, že vývoj 
běžné likvidity má rostoucí tendenci, což je dobrý signál pro společnost. 
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Tab. 13: Vývoj pohotové likvidity (Vlastní zpracování) 
Pořadí             
i = x 
Rok                            
t 
Pohotová likvidita                          
y 
1. diference
1di(y) 
Koeficient růstu              
ki(y) 
Vyrovnané hodnoty                         
 ̂  
1 2008 0,5750 - - 0,6436 
2 2009 0,8305 0,2555 1,4443 0,7110 
3 2010 0,7625 -0,0680 0,9181 0,7784 
4 2011 0,8309 0,0684 1,0897 0,8459 
5 2012 0,8559 0,0250 1,0301 0,9133 
6 2013 1,0181 0,1622 1,1895 0,9807 
 
Nejvyšší nárůst pohotové likvidity ve sledovaném období nastal v roce 2009  
(viz Tab. 13). Hodnota se zvýšila ve srovnání s rokem 2008 přibližně o 0,256, tzn. 
podnik je schopen hradit své závazky pomocí oběžných aktiv, kromě zásob, přibližně o 
0,256 krát lépe než v roce 2008. Regresní přímka má tvar:  ̂                 
 
 
Graf 6:Vývoj pohotové likvidity (Vlastní zpracování) 
Predikce pro rok 2014 je:  ̂                         
Predikce pro rok 2015 je:  ̂                         
 
Podle predikce by běžná likvidita za stejných podmínek měla v roce 2014 dosáhnout na 
hodnotu 1,045 a v roce 2015 na hodnotu 1,112. I když pohotová likvidita poměrně 
kolísá, z grafu (viz Graf 6) je patrné, že má rostoucí tendenci, tedy že se platební 
schopnost podniku neustále zlepšuje. 
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 Ukazatele aktivity 
Tab. 14: Analýza ukazatelů aktivity (Vlastní zpracování) 
  2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Obrat celkových aktiv 1,9158 2,3627 2,1863 2,2601 2,1624 2,3522 
Obrat stálých aktiv 32,8526 105,0181 24,6153 23,0978 23,1391 25,3294 
Doba obratu zásob (dní) 86,2676 63,1186 64,2845 60,7042 61,5534 52,9952 
Doba obratu krátkodobých 
pohledávek (dní) 
79,8732 70,5261 80,4640 78,0922 78,4535 74,5620 
Doba obratu krátkodobých 
závazků (dní) 
106,5814 70,7807 81,7574 63,3624 63,3439 53,0674 
 
Obrat aktiv měří efektivnost využití všech aktiv v podniku. Doporučené hodnoty se 
nachází na hodnotě 1,6 a výše. Z výsledků lze usoudit, že podnik efektivně využívá svá 
aktiva. 
 
Obrat stálých aktiv měří efektivnost využití veškerého dlouhodobého hmotného 
majetku (budovy, stroje, zařízení, apod.). Doporučené hodnoty by měly být vyšší než  
u obratu celkových aktiv. Z tabulky (viz Tab. 14) je patrné, že podnik efektivně využívá 
svůj dlouhodobý hmotný majetek. 
 
Doba obratu zásob nám určuje, jak dlouho podnik drží své zásoby ve skladu. Jelikož se 
jedná o obchodní podnik, pak tato doba obratu není příliš velká a neustále se snižuje. 
 
Z doby obratu krátkodobých pohledávek je patrné, že podnik má určité problémy 
s včasným placením od svých odběratelů. Nejmenší průměrná doba, kterou podnik 
čekal na splacení krátkodobých pohledávek je přibližně 70 dnů (rok 2009). 
S tímto problémem se také odvíjí doba obratu krátkodobých závazků. Podnik se snaží 
platit své závazky co nejrychleji, ale kvůli nesolventnosti zákazníků je tato doba 
poměrně velká. V roce 2013 se však splácení těchto závazků výrazně zrychlilo. 
 
Prognóza v této části práce bude zaměřena pouze na vývoj obratu celkových aktiv  
a doby obratu zásob, což jsou z mého pohledu pro podnik nejdůležitější ukazatele. Doba 
obratu krátkodobých závazků a pohledávek jsou také důležité ukazatele, ale oba 
ukazatele poměrně značně kolísají a prognóza by byla velmi nepřesná.  
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Tab. 15: Vývoj obratu celkových aktiv (Vlastní zpracování) 
Pořadí             
i = x 
Rok                            
t 
Obrat celkových aktiv                          
y 
1. diference
1di(y) 
Koeficient růstu              
ki(y) 
Vyrovnané 
hodnoty                         
 ̂  
1 2008 1,9158 - - 2,0884 
2 2009 2,3627 0,4469 1,2333 2,1357 
3 2010 2,1863 -0,1764 0,9253 2,1830 
4 2011 2,2601 0,0738 1,0338 2,2303 
5 2012 2,1624 -0,0977 0,9568 2,2776 
6 2013 2,3522 0,1898 1,0878 2,3249 
 
Nejvyšší nárůst obratu celkových aktiv ve sledovaném období nastal v roce 2009  
(viz Tab. 15). Hodnota se zvýšila oproti roku 2008 přibližně o 0,447. V následujících 
letech hodnoty poměrně kolísají, avšak stále se nachází v doporučených hodnotách. 
Nejvyšší pokles hodnot nastal v roce 2009, a to sice přibližně o 7,5%. Každoročně se 
obrat celkových aktiv zvyšuje přibližně o 4,19%. Proložení dat pomocí regresní přímky: 
 ̂                   
 
Graf 7:Vývoj obratu celkových aktiv (Vlastní zpracování) 
Predikce pro rok 2014 je:  ̂                            
Predikce pro rok 2015 je:  ̂                          . 
 
Predikce pro rok 2014 udává, že obrat celkových aktiv by měl dosahovat hodnoty 
2,3722 a v roce 2015 na hodnoty 2,4195. Z grafu (viz Graf 7) je patrné, že tyto hodnoty 
nepatrně rostou a nachází se bezpečně v doporučených hodnotách. 
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Tab. 16: Vývoj doby obratu zásob (Vlastní zpracování) 
Pořadí             
i = x 
Rok                            
t 
Doba obratu 
zásob                          
y 
1. diference 
1di(y) 
Koeficient růstu              
ki(y) 
Vyrovnané hodnoty                         
 ̂  
1 2008 86,2676 - - 81,7630 
2 2009 63,1186 -23,1490 0,7317 71,0539 
3 2010 64,2845 1,1659 1,0185 64,7894 
4 2011 60,7042 -3,5803 0,9443 60,3448 
5 2012 61,5534 0,8492 1,0140 56,8972 
6 2013 52,9952 -8,5582 0,8610 54,0803 
 
Doba obratu zásob se v roce 2009 oproti roku 2008 snížila přibližně o 23 dnů  
(viz Tab. 16). Tento pokles je způsoben nárůstem nových zákazníků po ekonomické 
krizi. V průměru se doba obratu zásob každoročně snižuje přibližně o 9,3%. Pro 
vyrovnání hodnot byla zvolena logaritmická regrese:  ̂                      
 
Graf 8:Vývoj doby obratu zásob (Vlastní zpracování) 
Predikce pro rok 2014 je:  ̂                               
Predikce pro rok 2015 je:  ̂                               
 
Z predikcí a grafu (viz Graf 8) lze usoudit, že doba obratu zásob by měla pozvolna 
klesat. V roce 2014 by dle logaritmické regrese měla doba obratu zásob dosáhnout na 
přibližně 51 dnů a v roce 2015 na 49 dnů. 
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 Ukazatele rentability 
Tab. 17: Analýza ukazatelů rentability (Vlastní zpracování) 
  2008 2009 2010 2011 2012 2013 
ROS -1,2522% 3,8745% 3,0702% 3,4159% 2,2668% 3,6401% 
ROA -2,3989% 9,1541% 6,7124% 7,7202% 4,9019% 8,5621% 
ROE -45,9049% 62,0405% 37,7649% 31,3538% 18,4103% 25,1693% 
ROI -0,5780% 4,7819% 9,2005% 11,9693% 7,9086% 11,8746% 
 
Rentabilita tržeb (ROS) udává, kolik haléřů čistého zisku připadá na 1 Kč tržeb. 
V České republice je průměrná hodnota v obchodním odvětví stanovena přibližně  
na 6%. Z tabulky je na první pohled vidět, že podnik nedosahuje této minimální 
hodnoty ani v jednom ze zkoumaných období. 
 
Rentabilita celkového kapitálu (ROA) měří výkonnost (produkční sílu) podniku, tedy 
jak je podnik schopný využívat majetek ke tvorbě zisku. Minimální doporučená hodnota 
pro tento ukazatel je 4%. V roce 2008 podnik této hodnoty nedosahoval především díky 
tomu, že měl záporný výsledek hospodaření. V následujících letech však, především 
vlivem zlepšeného výsledku hospodaření, podnik dosahoval zlepšených výsledků. 
  
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) udává, kolik haléřů čistého zisku připadá na 1 Kč 
investovanou akcionářem. Minimální doporučená hodnota pro tento ukazatel je 7%. 
Těchto hodnot podnik bez problému dosahuje ve všech letech s výjimkou roku 2008, 
kdy měl záporný výsledek hospodaření. Jelikož hodnoty výrazně kolísají, nebudou 
podrobeny regresní analýze. 
 
Rentabilita investovaného kapitálu (ROI) udává, kolik haléřů zisku před zdaněním 
připadá na jednu investovanou korunu. V obchodním odvětví se doporučené hodnoty 
nachází přibližně na úrovni 12%. Této hodnotě se podnik přiblížil nejvíce v roce 2011  
a 2013. V ostatních letech se nachází výrazně pod touto hodnotou. 
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Tab. 18: Vývoj rentability tržeb (Vlastní zpracování) 
Pořadí             
i = x 
Rok                            
t 
ROS                         
y 
1. diference 
1di(y) 
Koeficient růstu              
ki(y) 
Vyrovnané hodnoty                         
 ̂  
1 2008 -0,0125 - - 0,0026 
2 2009 0,0387 0,0513 - 0,0168 
3 2010 0,0307 -0,0080 0,7924 0,0251 
4 2011 0,0342 0,0035 1,1126 0,0310 
5 2012 0,0227 -0,0115 0,6636 0,0356 
6 2013 0,0364 0,0137 1,6058 0,0393 
 
Jak již bylo zmíněno výše, podnik má velice nízkou rentabilitu tržeb. V roce 2009 
rentabilita tržeb vzrostla přibližně o 5,13% oproti roku 2008 (viz Tab. 18). Největší 
pokles tohoto ukazatele nastal v roce 2012 a to přibližně o 1,15%. Pro vyrovnání dat 
byla zvolena logaritmická regrese:  ̂                       
 
 
Graf 9:Vývoj rentability tržeb (Vlastní zpracování) 
Predikce pro rok 2014 je:  ̂                                
Predikce pro rok 2015 je:  ̂                                
 
Z predikcí a grafu (viz Graf 9) lze usoudit, že rentabilita tržeb má rostoucí tendenci. 
V roce 2014 by dle logaritmické regrese měla její hodnota dosáhnout na přibližně 
4,25% a v roce 2015 na 4,52%. 
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Tab. 19: Vývoj rentability celkového kapitálu (Vlastní zpracování) 
Pořadí             
i = x 
Rok                            
t 
ROA                         
y 
1. diference 
1di(y) 
Koeficient růstu              
ki(y) 
Vyrovnané hodnoty                         
 ̂  
1 2008 -0,0240 - - 0,0095 
2 2009 0,0915 0,1155 - 0,0400 
3 2010 0,0671 -0,0244 0,7333 0,0578 
4 2011 0,0772 0,0101 1,1501 0,0705 
5 2012 0,0490 -0,0282 0,6349 0,0803 
6 2013 0,0856 0,0366 1,7467 0,0883 
 
V roce 2009 rentabilita celkového kapitálu měla nejvyšší nárůst za sledované období, a 
to přibližně o 11,55% (viz Tab. 19). Největší pokles tohoto ukazatele nastal v roce 2012 
a to přibližně o 2,82%. Pro vyrovnání dat byla zvolena logaritmická regrese: 
 ̂                      
 
 
Graf 10:Vývoj rentability celkového kapitálu (Vlastní zpracování) 
Predikce pro rok 2014 je:  ̂                               
Predikce pro rok 2015 je:  ̂                               
 
Rentabilita celkového kapitálu má spíše rostoucí tendenci (viz Graf 10), v roce 2014 by 
podle těchto prognóz měla její hodnota dosáhnout na přibližně 9,51% a v roce 2015  
na 10,1%. 
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Tab. 20: Vývoj rentability investovaného kapitálu (Vlastní zpracování) 
Pořadí             
i = x 
Rok                            
t 
ROI                          
y 
1. diference 
1di(y) 
Koeficient růstu              
ki(y) 
Vyrovnané hodnoty                         
 ̂  
1 2008 -0,0058 - - 0,0028 
2 2009 0,0478 0,0536 - 0,0486 
3 2010 0,0920 0,0442 1,9240 0,0754 
4 2011 0,1197 0,0277 1,3009 0,0944 
5 2012 0,0791 -0,0406 0,6607 0,1092 
6 2013 0,1187 0,0397 1,5015 0,1212 
 
Nejvyššího nárůstu dosáhla rentabilita investovaného kapitálu v roce 2009, kdy se 
zvýšila přibližně o 5,36% oproti předchozímu roku (viz Tab. 20). Naopak v roce 2012 
měl tento ukazatel poměrně výrazný pokles, přibližně o 4,06%. Pro vyrovnání dat byla 
použita logaritmická regrese:  ̂                       
 
 
Graf 11:Vývoj rentability investovaného kapitálu (Vlastní zpracování) 
Predikce pro rok 2014 je:  ̂                                
Predikce pro rok 2015 je:  ̂                                
 
Rentabilita investovaného kapitálu má spíše rostoucí trend (viz Graf 11), v roce 2014 by 
podle těchto prognóz měla její hodnota dosáhnout na přibližně 13,14% a v roce 2015 na 
14,03%. 
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 Ukazatele zadluženosti 
Tab. 21: Analýza ukazatelů zadluženosti (Vlastní zpracování) 
  2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Celková zadluženost 94,61% 85,22% 82,06% 75,26% 73,21% 65,84% 
Míra zadluženosti 5,23% 14,76% 17,77% 24,62% 26,63% 34,02% 
Úrokové krytí -0,39 4,36 16,50 12,65 6,31 11,10 
 
Podnik je financován ve větší míře cizími zdroji, protože celková zadluženost je daleko 
vyšší než míra zadluženosti (viz Tab. 21). Je to způsobeno tím, že cizí kapitál bývá 
levnější než vlastní kapitál. Pokud je ale celková zadluženost příliš velká, pak se podnik 
stává rizikovějším pro věřitele a narůstá úroková míra. Optimální hodnoty obou 
ukazatelů jsou přibližně 50%. Těmto hodnotám se podnik nejvíce přiblížil v roce 2013. 
 
Úrokové krytí nám říká, kolikrát zisk pokrývá nákladové úroky. Zpravidla se udává 
doporučená hodnota 3 a více. Pokud by se úrokové krytí rovnalo 1, pak bychom celý 
zisk potřebovali na zaplacení nákladových úvěrů a na akcionáře bychom neměli žádné 
peněžní prostředky. Kromě roku 2008 jsou tyto hodnoty v pořádku. Hodnoty úrokového 
krytí výrazně kolísají, proto nebudou podrobeny regresní analýze. 
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Tab. 22: Vývoj celkové zadluženosti (Vlastní zpracování) 
Pořadí             
i = x 
Rok                            
t 
Celková 
zadluženost                          
y 
1. diference 
1di(y) 
Koeficient růstu              
ki(y) 
Vyrovnané hodnoty                         
 ̂  
1 2008 0,95 - - 0,9270 
2 2009 0,85 -0,1 0,894 0,8737 
3 2010 0,82 -0,03 0,965 0,8204 
4 2011 0,75 -0,07 0,915 0,7671 
5 2012 0,73 -0,02 0,973 0,7138 
6 2013 0,66 -0,07 0,904 0,6605 
 
Celková zadluženost se ve sledovaném období neustále snižuje. Největší pokles byl 
zaznamenán v roce 2009, a to o 8,94% (viz Tab. 22). Každoročně tato zadluženost klesá 
v průměru o 7%. Pro vyrovnání dat byla použita regresní přímka: 
 ̂                   
 
 
Graf 12:Vývoj celkové zadluženosti (Vlastní zpracování) 
Predikce pro rok 2014 je:  ̂                            
Predikce pro rok 2015 je:  ̂                            
 
Celková zadluženost má klesající trend (viz Graf 12). Dle regresní přímky by celková 
zadluženost měla být v roce 2014 na úrovni přibližně 60,72% a v roce 2015 přibližně 
55,39%. Lze ovšem očekávat, že se tato hodnota ustálí okolo hranice 50%, protože poté 
by to pro podnik nebylo výhodné.  
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Tab. 23: Vývoj míry zadluženosti (Vlastní zpracování) 
Pořadí             
i = x 
Rok                            
t 
Míra zadluženosti                          
y 
1. diference 
1di(y) 
Koeficient růstu              
ki(y) 
Vyrovnané hodnoty                         
 ̂  
1 2008 0,05 - - 0,0719 
2 2009 0,15 0,10 3,00 0,1252 
3 2010 0,18 0,03 1,20 0,1785 
4 2011 0,25 0,07 1,39 0,2318 
5 2012 0,27 0,02 1,08 0,2851 
6 2013 0,34 0,07 1,26 0,3384 
 
V závislosti na celkové zadluženosti se míra zadluženosti stále zvyšuje. Zvyšování je 
zapříčiněno zejména zvyšujícím se výsledkem hospodaření, který se projevuje ve 
vlastním kapitálu. Nejvyšší nárůst hodnot byl v roce 2009, a to 10% (viz Tab. 23).  
Pro vyrovnání hodnot byla použita regresní přímka:  ̂                   
 
 
Graf 13:Vývoj míry zadluženosti (Vlastní zpracování) 
Predikce pro rok 2014 je:  ̂                            
Predikce pro rok 2015 je:  ̂                            
 
Míra zadluženosti má rostoucí trend (viz Graf 13). Dle regresní přímky by míra 
zadluženosti měla být v roce 2014 na úrovni přibližně 39,17% a v roce 2015 přibližně 
44,5%. Lze ovšem očekávat, že se tato hodnota ustálí okolo hranice 50%, protože poté 
by to pro podnik nebylo výhodné.  
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2.3.5 Analýza soustav ukazatelů 
V této části práce se zabývám analýzou bankrotních ukazatelů. Konkrétně se jedná o Z-
skóre a index IN05. 
 
Tab. 24: Analýza soustav ukazatelů (Vlastní zpracování) 
  2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Z-skóre 2,181 3,091 2,904 3,183 2,969 3,388 
IN05 0,676 1,281 1,863 1,844 1,388 1,805 
 
Podle Altmanova indexu (Z-skóre) se podnik v roce 2008, 2010 a 2012 nacházel v šedé 
zóně, což znamená, že nebyl bezprostředně ohrožen bankrotem, ale mohl mít jisté 
finanční potíže. V dalších analyzovaných letech se nacházel nad touto šedou zónou, 
generoval tedy hodnotu a jednalo se o zdravý a silný podnik. 
 
Index IN05 je pro české podniky důležitější, protože se zaměřuje právě na prostředí 
českého trhu. Podle tohoto indexu se podnik nacházel v šedé zóně v roce 2008, 2009 a 
2012. V dalších letech se hodnota indexu držela nad šedou zónou. 
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Tab. 25: Vývoj Z-skóre (Vlastní zpracování) 
Pořadí             
i = x 
Rok                            
t 
Z-skóre                          
y 
1. diference 
1di(y) 
Koeficient růstu              
ki(y) 
Vyrovnané hodnoty                         
 ̂  
1 2008 2,181 - - 2,528 
2 2009 3,091 0,910 1,417 2,698 
3 2010 2,904 -0,187 0,940 2,868 
4 2011 3,183 0,279 1,096 3,038 
5 2012 2,969 -0,214 0,933 3,207 
6 2013 3,388 0,419 1,141 3,377 
 
Vývoj Z-skóre má spíše rostoucí trend. V roce 2009 vzrostlo o 41,7% oproti roku 2008, 
což je nejvyšší nárůst ve sledovaném období (viz Tab. 25). Největší pokles o 6,7% 
nastal v roce 2012. Každoročně Z-skóre roste v průměru o 9,21%. Výsledná regresní 
přímka:  ̂                 . 
 
 
Graf 14:Vývoj Z-skóre (Vlastní zpracování) 
Predikce pro rok 2014 je:  ̂                            
Predikce pro rok 2015 je:  ̂                            
 
Dle regresní přímky (viz Graf 14) by Z-skóre mělo být v roce 2014 na úrovni přibližně 
3,5472 a v roce 2015 přibližně 3,7171. Obě tyto hodnoty by pro podnik byly velice 
dobré, protože by to znamenalo, že není bezprostředně ohrožen bankrotem a tvoří 
hodnotu.  
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Tab. 26: Vývoj IN05 (Vlastní zpracování) 
Pořadí             
i = x 
Rok                            
t 
IN05                     
y 
1. diference 
1di(y) 
Koeficient růstu              
ki(y) 
Vyrovnané hodnoty                         
 ̂  
1 2008 0,676 - - 0,853 
2 2009 1,281 0,605 1,895 1,247 
3 2010 1,863 0,582 1,454 1,477 
4 2011 1,844 -0,019 0,990 1,641 
5 2012 1,388 -0,456 0,753 1,767 
6 2013 1,805 0,417 1,300 1,871 
 
Vývoj indexu IN05 má spíše rostoucí trend. Největší nárůst nastal v roce 2009, kdy 
hodnota vzrostla o 89,5% oproti roku 2008 (viz Tab. 26). Nejvýraznějšího poklesu ve 
sledovaném období došlo v roce 2012, a to o 24,7%. Každoročně index IN vzrůstá 
v průměru o 21,7%. Výsledná logaritmická regrese:   ̂                       
 
 
Graf 15:Vývoj IN05 (Vlastní zpracování) 
Predikce pro rok 2014 je:  ̂                                
Predikce pro rok 2015 je:  ̂                                
 
Dle prognózy index IN05 neustále roste (viz Graf 15). V roce 2014 by hodnota indexu 
měla být přibližně 1,9585 a v roce 2015 přibližně 2,0343. Jelikož je tento index pro 
český podnik důležitější, lze říci, že podnik na českém trhu bude patřit k ekonomicky 
stabilním a nebude ohrožen bankrotem.  
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2.4 Celkové zhodnocení 
V této části práce budou zhodnoceny veškeré vypočítané ukazatele. Z výsledků analýz 
je zřejmé, že se jedná o obchodní podnik.  
V roce 2008 byl zaznamenán největší pokles dlouhodobého majetku zejména vlivem 
ekonomické krize. Díky zvyšující se nesolventnosti zákazníků se podnik v tomto roce 
také snažil mít na svém účtu a v pokladně co možná největší peněžní částku. 
V závislosti na nesolventnosti došlo ke zvýšení krátkodobých závazků. Ekonomická 
krize měla vliv i na výsledek hospodaření, kdy v roce 2008 byl výrazně v záporných 
číslech. V následujících letech došlo k výraznému zlepšení situace, především díky 
čerpání bankovního úvěru, kdy se podnik rozrostl o další pobočky, a docházelo k 
akvizicím různých společností. Díky těmto výše zmíněným výdajům vzrostl 
dlouhodobý majetek, ale poklesl krátkodobý finanční majetek. Poměrně výrazným 
problémem bylo splácení pohledávek, které ve všech sledovaných letech vzrůstaly. 
Podnik je financovaný především cizím kapitálem (hlavně zásluhou již zmíněného 
bankovního úvěru), ale podíl cizího a vlastního kapitálu se začíná vyrovnávat díky 
kladným výsledkům hospodaření. Tržby za prodej zboží neustále rostou nepatrně 
rychleji než náklady vynaložené na prodané zboží. V roce 2013 se začaly prodávat 
výrobky pod privátní značkou 4elektro. Rozšiřováním poboček se vytvořily nové 
pracovní pozice pro zaměstnance, a tím vzrostly osobní náklady. V roce 2008 a 2011 
měl podnik mimořádné náklady na nájem pozemku Bohunická (rok 2008) a náklady za 
vyplacené úroky z půjčky (rok 2011).  
Výsledek ČPK je ve všech letech sledovaného období kladný a má rostoucí trend. 
Výsledek ČPP je ve srovnání s ČPK v záporných hodnotách, což znamená, že podnik 
má většinový podíl oběžného majetku v zásobách a krátkodobých pohledávkách. ČPPF 
byl v roce 2008 záporný především díky zmiňované ekonomické krizi, v dalších letech 
se vlivem růstu dostal do kladných hodnot.  
V období 2008-2011 se běžná likvidita podniku nachází pod doporučenými hodnotami, 
díky růstu zásob a snižování bankovních úvěrů se v roce 2012 dostala do doporučených 
hodnot. Celkově má běžná likvidita rostoucí trend. Pohotová likvidita se téměř ve všech 
letech nachází pod doporučenými hodnotami, výjimku tvoří pouze rok 2013. Pohotová 
likvidita má také rostoucí trend.  
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Okamžitá likvidita je ve sledovaném období výrazně pod doporučenými hodnotami, 
podnik má tedy malé množství peněžních zdrojů oproti vysokým krátkodobým 
závazkům.  
Z ukazatelů aktivity lze usoudit, že podnik efektivně využívá svá aktiva i svůj 
dlouhodobý majetek. Jelikož se jedná o obchodní podnik, tak doba obratu zásob není 
příliš velká a má klesající trend. Z doby obratu krátkodobých pohledávek je patrné, že 
podnik má určité problémy s včasným placením od svých odběratelů. S tímto 
problémem se také odvíjí doba obratu krátkodobých závazků, která se od roku 2008 
poměrně výrazně snižuje.  
Rentabilita tržeb podniku je výrazně pod doporučenou hodnotou, ale má neustále 
rostoucí trend. Především díky zápornému výsledku hospodaření se rentabilita 
celkového kapitálu v roce 2008 nacházela pod doporučenou hodnotou. V následujících 
letech však podnik dosahoval lepších výsledků a hodnoty mají rostoucí trend. 
Rentabilita vlastního kapitálu dosahovala téměř ve všech letech doporučených hodnot, 
výjimku tvoří opět pouze rok 2008. Rentabilita investovaného kapitálu, která má 
rostoucí trend, se téměř ve všech letech nachází pod doporučenou hodnotou, výjimku 
tvoří pouze rok 2011, kdy téměř dosahovala této hodnoty.  
Podle celkové zadluženosti a míry zadluženosti je zřejmé, že je podnik financován 
převážně cizími zdroji. Toto financování se ovšem neustále vyrovnává a v roce 2013 
byl financován z 65,84% cizími zdroji a 34,02% vlastními zdroji. Úrokové krytí je 
téměř ve všech letech v doporučených hodnotách, výjimku tvoří pouze rok 2008.  
Podle Altmanova indexu (Z-skóre) se podnik v roce 2008, 2010 a 2012 nacházel v šedé 
zóně, což znamená, že nebyl bezprostředně ohrožen bankrotem, ale mohl mít jisté 
finanční potíže. V dalších analyzovaných letech se nacházel nad touto šedou zónou, 
generoval tedy hodnotu a jednalo se o zdravý a silný podnik. Podle indexu IN05 se 
podnik nacházel v šedé zóně v roce 2008, 2009 a 2012. V dalších letech se hodnota 
indexu držela nad šedou zónou. 
 
Dle provedených predikcí je zřejmé, že téměř všechny ukazatele vykazují zlepšení do 
dalších let. Výjimku tvoří pouze náklady, které rostou v závislosti na výnosech. Je tedy 
patrné, že podnik zažívá nepřetržitý růst od analyzovaného roku 2008.  
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Jelikož se jedná o obchodní společnost, na přesnost výsledků mají vliv především 
odběratelé, protože při nedostatku zakázek nebo nesolventnosti odběratelů může dojít 
k výraznému zhoršení výsledků. Velký nárůst počtu poboček a dodavatelů může 
zapříčinit to, že uvedené prognózy nebudou příliš přesné, protože by výrazně vzrostl 
dlouhodobý hmotný majetek, náklady za prodané zboží a výkonová spotřeba. Na 
druhou stranu by vzrostly tržby za prodané zboží. Jak je také vidět dle provedených 
analýz, na přesnost má značný vliv i makroekonomická situace.  
 
Nejvíce problémové ukazatele tedy jsou ČPP, okamžitá likvidita, doba obratu 
krátkodobých závazků a pohledávek, rentabilita tržeb a rentabilita investovaného 
kapitálu. Těmto ukazatelům bude věnována pozornost v části vlastních návrhů. 
 
Jednou z největších konkurenčních firem ELKOV elektro a.s. je firma ARGOS 
ELEKTRO, a.s. Dle výsledků zveřejněných v obchodním rejstříku dosáhla firma 
ARGOS v roce 2013: 
 vyšších tržeb za prodané zboží o 29,97%, 
 vyšších nákladů za prodané zboží o 41,05%, 
 nižší výkonové spotřeby o 36,15%, 
 nižších osobních nákladů o 44,11%, 
 nižšího VH za účetní období o 35,05%. 
 
Zhodnocení: I přes nižší tržby za prodané zboží má ELKOV elektro a.s. lepší výsledek 
hospodaření za rok 2013.  
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3 VLASTNÍ NÁVRHY 
Tato část bakalářské práce se zabývá tvorbou návrhů a doporučení ke zlepšení finanční 
situace společnosti ELKOV elektro a.s. 
 
Při analyzování bylo zjištěno, že má podnik problém s ukazatelem čistých pohotových 
prostředků a okamžité likvidity. Tento problém je především způsoben tím, že většinu 
svého oběžného majetku podnik drží v zásobách a krátkodobých pohledávkách. Pro 
zlepšení těchto dvou ukazatelů lze navrhnout lepší vymáhání pohledávek od odběratelů.  
Lze doporučit zajištění vymáhání pohledávek jejich pojištěním. V případě, že odběratel 
do stanoveného termínu pohledávku neuhradí, nastalo by plnění od pojišťovny ve výši 
sjednaného procenta z ceny pohledávky. Vymáhání neuhrazených pohledávek již dále 
provádí pojišťovna. Tento způsob je možné využít u odběratelů, které pojišťovna 
pojistí, nejedná se však vždy o všechny odběratele. V případě, že pohledávky nebudou 
uhrazeny od nepojištěných odběratelů, i přes upozornění o neuhrazení formou 
upomínek, navrhuji řešit vymáhání právní cestou. Tímto opatřením by došlo k navýšení 
krátkodobého finančního majetku.  
Dále je tento problém způsoben navyšováním bankovních úvěrů, které podnik čerpá 
především pro akvizice a rozšiřování poboček. Snažil bych se tedy pokud možno o to, 
aby nové pobočky financoval především z vlastních zdrojů a co možná nejvíce bych 
omezil čerpání nových bankovních úvěrů.  
 
Dalším problémem je doba obratu krátkodobých závazků a pohledávek. Z analýz, které 
byly provedeny, je patrné, že splácení krátkodobých závazků se poměrně razantně 
zrychluje. Při splácení těchto závazků je dobré využívat skonto za včasnou platbu tak, 
aby co nejvíce finančních prostředků zůstalo ve společnosti. Skonto je dobré čerpat 
především u velkých dodavatelů. Dále lze navrhnout uzavření smlouvy s hlavními 
dodavateli, ve kterých bude stanoven obratový bonus za odebrané zboží.  
Na rozdíl od doby obratu krátkodobých závazků se doba obratu krátkodobých 
pohledávek nesnižuje. Aby docházelo k včasným platbám pohledávek od odběratelů, 
bylo by dobré je motivovat poskytnutím skonta za včasnou platbu.  
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Také bych navrhoval podrobovat především nové odběratele analýze, zda nejsou 
v insolvenčním rejstříku, nebo jestli jsou schopny hradit své závazky včas. Další 
motivací pro odběratele je možnost vyplacení bonusů na podporu prodeje.  
 
Při analyzování ukazatelů rentability vykazovaly špatné hodnoty především rentabilita 
tržeb (ROS) a rentabilita investovaného kapitálu (ROI). Jelikož všechny ukazatele 
rentability závisí na zisku, je nutné se zaměřit na zvyšování výsledku hospodaření. 
Z analýz je jasně vidět, že v roce 2008 společnost velmi výrazně zasáhla ekonomická 
krize a výsledek hospodaření byl poměrně výrazně v záporných číslech. Díky této 
zkušenosti by se společnost měla zaměřit co možná nejvíce na zvyšování zisku, aby 
k této situaci již nedošlo. Pro zlepšení výsledku hospodaření je nutné zvýšit výnosy  
a snížit náklady společnosti.  
Dle výkazu zisků a ztrát se tržby za prodej zboží neustále zvyšují. Pro větší zvýšení 
těchto tržeb bych zvážil možnost expanze na zahraniční trhy. Nejdříve lze doporučit 
rozšíření do zemí, které jsou členy Evropské unie. Společnost by mohla rozšířit 
spolupráci například se Slovenskou republikou, Německem a Itálií, protože již s těmito 
zeměmi nějaké zkušenosti má.  
Dle výkazu zisků a ztrát je zřejmé, že nejvíce nákladů má společnost v položce Náklady 
vynaložené na prodané zboží a Výkonová spotřeba. Proto se pro snížení nákladů 
zaměřím především na tyto položky.  
Pro snížení nákladů vynaložených na prodané zboží bych se pokusil snížit dodavatelské 
ceny u významných dodavatelů tím, že by podniky mezi sebou uzavřely smlouvu, ve 
které by byla sjednána věrnostní sleva za odebírané zboží z konkrétní firmy po dobu 
několika let. Díky této smlouvě by byly sníženy dodavatelské ceny a dodavatel by měl 
zaručeno, že nepřijde o svého odběratele.  
Pro snížení výkonové spotřeby bych se snažil dohodnout lepší podmínky především  
u dodavatele energií a u čerpacích stanic, protože téměř veškeré zboží převáží 
společnost z centrálního skladu.  
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Pro zlepšení výnosů by bylo dobré také provést marketingovou propagaci podniku. 
Jelikož se společnost soustředí především na český trh, je nutné vytvořit takovou 
propagaci, která by se zaměřovala na Českou republiku.  
V dnešní době je velice rozšířená propagace prostřednictvím internetu. Tento způsob 
propagace je velmi efektivní a snadný pro vytvoření.  
Navrhoval bych vytvoření PPC reklamy, která by se zaměřovala na potencionální 
zákazníky společnosti. Tato reklama by měla být cílena především na významné 
vyhledávače (Google, Seznam, atd.). Podle mého názoru by tato reklama mohla 
několikanásobně zvýšit obrat firmy. Cena za PPC reklamu nelze jednoznačně říci, 
protože každý provozovatel této služby má pouze orientační ceník.  
Dalším krokem by bylo zacílení na sociální síť Facebook, kde by byla také vytvořena 
reklama a skupina, ve které by byly oznamovány různé akční nabídky, slevy, apod. 
Výhodou této propagace je, že založení skupiny na této sociální síti je zcela zdarma. Při 
tvorbě reklamy lze navíc zvolit částku, kterou chce podnik vynaložit na tvorbu této 
reklamy (denní nebo dlouhodobý rozpočet). Čím nižší částka je zvolena, tím méně lidí 
tuto reklamu uvidí. Výhodou této reklamy je přesné zacílení na konkrétní okruh 
uživatelů se specifickými zájmy (např. zaměření elektro).  
 
Při těchto propagacích je dobré zjišťovat chování uživatelů na webových stránkách 
společnosti a elektronického obchodu. Pro tento účel slouží web Google Analytics, kde 
je možné sledovat různé statistiky (např. přehled návštěvníků, odkud se návštěvníci 
dozvěděli o tomto webu, apod.). Díky těmto statistikám může společnost zlepšovat své 
služby.  
Dále navrhuji zviditelnění se na veletrzích, kde by společnost měla vytvořené 
prezentace a ukazovala nabízené výrobky a služby. Jelikož se společnost pohybuje 
v oblasti elektro, využíval bych především veletrhů s tímto zaměřením.  
Při marketingové propagaci je dobré využívat různé prodejní akce, které by zvýšily 
prodej zboží. Tyto akce by byly zacílené na konkrétní období (např. Mistrovství světa 
v hokeji, letní grilování, apod.).  
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ZÁVĚR 
Tato bakalářská práce byla zaměřena na finanční analýzu a následnou predikci 
vybraných ukazatelů společnosti ELKOV elektro a.s. Podkladem pro tuto analýzu byly 
účetní výkazy této společnosti, které byly k dispozici z webového portálu or.justice.cz. 
 
První část se zabývala teorií, která se zaměřila na finanční teorii, konkrétně na stavové 
ukazatele, rozdílové ukazatele, poměrové ukazatele a soustavy ukazatelů. Dále se zde 
popisovala statistická teorie, do které jsou zařazeny časové řady a regresní analýza. 
Druhá část této práce byla zaměřena na představení vybraného podniku a na popis 
programu, který byl vytvořen pro zpracování účetních výkazů daného podniku  
a případnou predikci dalšího vývoje vybraných ukazatelů. Dále zde nalezneme 
zpracované a vysvětlené jednotlivé analýzy a vývoje. Na konci druhé části je provedeno 
zhodnocení všech výsledků. 
Třetí část obsahuje návrhy na řešení určitých nedostatků, které byly zjištěny v průběhu 
zpracování bakalářské práce. Nachází se zde úvody do problematik a návrhy řešení pro 
ty ukazatele, které vykazovaly špatné výsledky. 
 
Z výsledků analýz bylo zjištěno, že se podnik neustále rozrůstá a jeho finanční situace 
se stále zlepšuje. Tyto výsledky poskytují komplexní pohled na finanční situaci podniku 
v analyzovaných letech, přičemž podané návrhy mohou sloužit jako podklad pro 
zlepšení finanční situace. 
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